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Der Kénig kann geméf den von Thm festgelegten Bedingungen und Modalitdten eine oder mehrere Gesellschaften,
die allein oder gemeinsam alle Verwertungsgesellschaften vertreten, mit Einnahme und Verteilung der Vergiitung fiir

die Nutzung verwaister Werke beauftragen.

Der Kénig kann ebenfalls den Verteilerschliissel, auf dessen Grundlage die Vergiitung unter die Kategorien von
Rechtsinhabern einerseits und die Kategorien von Werken andererseits verteilt wird, festlegen. In diesem Fall ist der

Verteilerschliissel verbindlich.

Der Teil der in Absatz 1 erwahnten Vergiitung, auf den Urheber und ausiibende Kiinstler Anspruch haben, ist nicht

abtretbar.”

KAPITEL 3 — Ubergangsbestimmungen

Art. 18 - Vorliegendes Gesetz findet Anwendung auf die in Artikel XI1.245/2 erwahnten Werke und Leistungen,
die am 29. Oktober 2014 oder danach durch das Gesetz geschiitzt sind und nicht 6ffentliches Eigentum sind.

Art. 19 - Vorliegendes Gesetz beeintrachtigt weder aufgrund des Gesetzes oder aufgrund von Rechtshandlungen
erworbene Rechte noch Nutzungshandlungen, die vor seinem Inkrafttreten erfolgten.

Wir fertigen das vorliegende Gesetz aus und ordnen an, dass es mit dem Staatssiegel versehen und durch das

Belgische Staatsblatt verdffentlicht wird.
Gegeben zu Briissel, den 20. Juli 2015

PHILIPPE

Von Konigs wegen:

Der Minister der Wirtschaft
K. PEETERS

Der Minister der Digitalen Agenda
A. DE CROO

Mit dem Staatssiegel versehen:

Der Minister der Justiz
K. GEENS

FEDERALE OVERHEIDSDIENST FINANCIEN

[C - 2018/10445]
5 MAART 2017. — Koninklijk besluit met betrekking tot de openbare
startersfondsen en de private startersprivaks. — Duitse vertaling

De hierna volgende tekst is de Duitse vertaling van het koninklijk
besluit van 5 maart 2017 met betrekking tot de openbare startersfond-
sen en de private startersprivaks (Belgisch Staatsblad van 30 maart 2017).

Deze vertaling is opgemaakt door de Centrale dienst voor Duitse
vertaling in Malmedy.

—_—

SERVICE PUBLIC FEDERAL FINANCES

[C - 2018/10445]

5 MARS 2017. — Arrété royal relatif aux fonds starter publics et aux
pricaf privées starters. — Traduction allemande

Le texte qui suit constitue la traduction en langue allemande de
I'arrété royal du 5 mars 2017 relatif aux fonds starter publics et aux
pricaf privées starters (Moniteur belge du 30 mars 2017).

Cette traduction a été établie par le Service central de traduction
allemande a Malmedy.

FODERALER OFFENTLICHER DIENST FINANZEN

[C - 2018/10445]

5. MARZ 2017 — Kéniglicher Erlass iiber dffentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital — Deutsche Ubersetzung

Der folgende Text ist die deutsche Ubersetzung des Kéniglichen Erlasses vom 5. Mérz 2017 iiber &ffentliche
Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital.

Diese Ubersetzung ist von der Zentralen Dienststelle fiir Deutsche Ubersetzungen in Malmedy erstellt worden.

FODERALER OFFENTLICHER DIENST FINANZEN, FODERALER OFFENTLICHER DIENST WIRTSCHAFT,
KMB, MITTELSTAND UND ENERGIE UND FODERALER OFFENTLICHER PROGRAMMIERUNGS-
DIENST VERBRAUCHERSCHUTZ

5. MARZ 2017 — Koéniglicher Erlass iiber 6ffentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital

BERICHT AN DEN KONIG
Sire,

mit dem Koniglichen Erlass, den ich die Ehre habe, Eurer Majestdat zur Unterschrift vorzulegen, wird bezweckt,
(a) eine neue Rechtsform zu schaffen, die 6ffentlichen alternativen Organismen fiir gemeinsame Anlagen vorbehalten
ist, die in junge Unternehmen investieren, sogenannte “6ffentliche Starterfonds”, und (b) eine spezifische Kategorie von
privaten Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital einzufiihren, die ebenfalls spezifisch in junge Unternehmen investieren,
sogenannte “private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital”.

I. Allgemeine Betrachtungen
Die Schaffung dieser beiden neuen Rechtsformen von alternativen Organismen fiir gemeinsame Anlagen
(abgekiirzt "AOGA”) fiigt sich in den Kontext der Regelung ein, die durch Artikel 48 des Programmgesetzes vom
10. August 2015 eingefiihrt worden ist. Durch diese Bestimmung ist Artikel 145/26 in das Einkommensteuergesetzbuch
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eingefiigt worden, aufgrund dessen Zeichnern von Anteilen an 6ffentlichen Starterfonds oder privaten Kapitalanlage-
starterfonds mit fixem Kapital eine Steuerermafligung gewahrt werden kann, sofern die durch das Gesetz festgelegten
Bedingungen erfiillt sind. Zweck dieser AOGA ist es, in Aktien an jungen Unternehmen (Start-ups) zu investieren.

Offentliche Starterfonds sind AOGA, die Kleinanlegern offenstehen und deren Anteile in Belgien offentlich
angeboten werden diirfen. Sie unterliegen der Aufsicht der FSMA gemifs den im Gesetz vom 19. April 2014 und in
vorliegendem Erlass bestimmten Modalitdten. In Anbetracht der spezifischen Merkmale des Marktes, an dem diese
AOGA tdtig sein werden, hat der Gesetzgeber eine Ausnahmeregelung ausgearbeitet. Diese Regelung ist anwendbar,
sofern die von dem betreffenden Verwalter verwalteten Aktiva 500.000.000 EUR nicht {ibersteigen und dieser Verwalter
keine anderen offentlichen AOGA als offentliche Starterfonds verwaltet. In diesem Zusammenhang wird auf die
Abéanderungen verwiesen, die durch das Gesetz vom 18. Dezember 2016 zur Regelung der Anerkennung und zur
Festlegung des Rahmens von Crowdfunding und zur Festlegung verschiedener Bestimmungen im Bereich Finanzen
am Gesetz vom 19. April 2014 angebracht worden sind.

Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital sind ihrerseits private AOGA, deren Anteile daher
ausschliefflich von Anlegern fiir einen Mindestbetrag von 100.000 EUR gezeichnet werden diirfen. Private
Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital unterliegen nicht der Aufsicht der FSMA; sie miissen sich nur beim FOD
Finanzen eintragen lassen. Fiir eine prézisere Beschreibung des Rechtsrahmens, in den die Regelung der privaten
Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital fallt, wird auf den Kommentar zu den Artikeln 37 und 38 weiter unten
verwiesen.

Den Bemerkungen des Staatsrates ist Rechnung getragen worden. Im Kommentar zu den Artikeln wird
ausdriicklich angegeben, in welchen Fillen und aus welchen Griinden es nicht als angebracht erachtet wurde, dem
Gutachten des Staatsrates zu folgen.

II. Kommentar zu den Artikeln
TITEL 1 — Allgemeine Bestimmungen

Artikel 1
In diesem Artikel wird der Anwendungsbereich des Entwurfs eines Koniglichen Erlasses beschrieben.

Wie oben angegeben ist dieser Konigliche Erlass, der Eurer Majestét zur Unterschrift vorgelegt wird, anwendbar
auf offentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital.

Offentliche Starterfonds miissen in der Rechtsform einer Investmentgesellschaft mit fixer Anzahl Anteile errichtet
werden; sie diirfen also nicht in der Rechtsform eines gemeinsamen Investmentfonds errichtet werden. Offentliche
Starterfonds sind in Artikel 145/26 § 1 Absatz 1 Buchstabe c¢) des Einkommensteuergesetzbuches erwéhnt; ihren
Anteilinhabern kann eine Steuerermdfligung gewédhrt werden, sofern die durch das Steuergesetz festgelegten
Bedingungen erfiillt sind.

Im Gegensatz zu oOffentlichen Starterfonds sind private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital keine
offentlichen AOGA. Sie diirfen daher keine offentlichen Angebote vornehmen und unterliegen ebenso wenig wie
andere private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital der Aufsicht der FSMA. Die Zeichnung ihrer Wertpapiere ist
Kleinanlegern vorbehalten, die fiir einen Mindestbetrag von 100.000 EUR zeichnen. Es handelt sich hierbei um eine
besondere Kategorie von privaten Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital wie in Artikel 145/26 § 1 Absatz 1 Buchstabe c)
des Einkommensteuergesetzbuches erwahnt.

Offentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital sind geschlossene AOGA. Thre
Anteile werden daher weder kontinuierlich ausgegeben noch auf Verlangen der Anteilinhaber zu Lasten der Aktiva auf
der Grundlage des Inventarwerts zuriickgenommen. Diese Entscheidung ist insbesondere dadurch begriindet, dass die
betreffenden Aktiva in Ermangelung eines liquiden Marktes nicht ohne Weiteres realisierbar sind. Vor allem aus diesem
Grund wird genau festgelegt, dass die Laufzeit von 6ffentlichen Starterfonds und privaten Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital auf hochstens zwdlf Jahre begrenzt ist: Anteilinhaber haben so - trotz des nicht liquiden Charakters
ihrer Investition - die Aussicht, ihre Investition zuriickzuerhalten.

Art. 2
In diesem Artikel werden einige Begriffe aus dem Erlassentwurf ndher bestimmt.

In Bezug auf die Bemerkung des Staatsrates iiber Artikel 2 Nr. 6 des Entwurfs sei darauf hingewiesen, dass diese
Bestimmung eine andere Bestimmung des Begriffs “notierte Gesellschaft” enthalt als das Gesetz vom 19. April 2014: Mit
der Einfithrung der neuen Rechtsform wird namlich bezweckt, Investitionen in Gesellschaften zu begiinstigen, deren
Aktien weder zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind noch iiber ein MTF gehandelt werden. In dieser
Hinsicht wiére die in Artikel 3 Nr. 40 des Gesetzes vom 19. April 2014 aufgenommene Begriffsbestimmung, die
ausschliefilich auf geregelte Markte verweist, den beabsichtigten Zielen nicht angemessen. Aus diesem Grund sind die
in Artikel 2 Nr. 5 und 6 vorgesehenen Begriffsbestimmungen im Entwurf beibehalten worden.

TITEL II — Auf offentliche Starterfonds anwendbare Bestimmungen
KAPITEL 1 — Anwendungsbereich

Art. 3

In diesem Artikel wird angegeben, dass Titel II des Erlassentwurfs ausschliefilich auf offentliche Starterfonds
anwendbar ist.

KAPITEL 2 — Eintragungsbedingungen
Abschnitt 1 — Eintragungsantrag

Art. 4
Offentliche Starterfonds unterliegen der Aufsicht der FSMA und miissen vorab bei ihr eingetragen werden.

Die FSMA tragt offentliche Starterfonds auf der Grundlage einer Akte ein, deren Bestandteile in diesem Artikel
aufgezahlt werden.

Neben einer Reihe von Auskiinften in Bezug auf die Leitungs- und Fithrungsstruktur des 6ffentlichen Starterfonds
(Kopie der Satzung oder der Verwaltungsordnung, Zusammensetzung der Gesellschaftsorgane, Identitdt des
Kommissars, Fithrungsorganisation und -struktur, getroffene Wahl in Bezug auf die Ausiibung der Verwaltungsauf-
gaben, ..) muss diese Akte eine detaillierte Beschreibung der vom offentlichen Starterfonds beabsichtigten
Anlagepolitik enthalten. Diese detaillierte Beschreibung umfasst insbesondere ein Mindestinvestitionsbudget, das die
Erfillung der urspriinglichen Investitionsziele des offentlichen Starterfonds erméglicht. Der 6ffentliche Starterfonds
muss ebenfalls den genauen Betrag angeben, den er bei seinem ersten 6ffentlichen Angebot einzusammeln beabsichtigt.
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Dieser Betrag muss es ihm ermoglichen, das Mindestinvestitionsbudget zu erreichen, sodass die urspriinglichen
Investitionsziele erfiillt werden konnen. Vom offentlichen Starterfonds wird folglich nicht verlangt, dass er zum
Zeitpunkt seiner Eintragung tiber die erforderlichen Mittel verfiigt, um sein angestrebtes Portfolio vollstindig bilden
zu konnen.

In Bezug auf die eventuelle Riicknahme der Anteilinhabern gewéhrten Steuererméfligung und die vorgeschlagene
Herangehensweise an diese Problematik wird auf den Kommentar zu Artikel 6 weiter unten verwiesen.

Umfassen oOffentliche Starterfonds verschiedene Teilfonds, muss fiir jeden Teilfonds eine Eintragung beantragt
werden. Bei der Eintragung eines Teilfonds gibt der offentliche Starterfonds an, ob es sich bei dem betreffenden
Teilfonds um einen Teilfonds handelt, dessen Zweck es ist, seinen Anteilinhabern zu garantieren, dass sie den in
Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches vorgesehenen Steuervorteil erhalten, und der daher den Artikeln 20,
21 und 27 des Erlassentwurfs entsprechen muss (siehe weiter unten). Ein solcher Teilfonds ist ein “Starterteilfonds”. Die
in dieser Hinsicht vom 6ffentlichen Starterfonds getroffene Wahl ist unwiderruflich.

Fiir ndhere Erlduterungen in Bezug auf die auf Teilfonds anwendbare Regelung wird auf den Kommentar zu
Artikel 8 weiter unten verwiesen.

In Bezug auf die Bemerkung des Staatsrates tiber Artikel 4 sei darauf hingewiesen, dass Artikel 208 des Gesetzes
vom 19. April 2014 nicht mehr auf Kleinverwalter (das heifit Verwalter, deren verwaltete Aktiva nicht iiber die in
Artikel 106 des vorerwdhnten Gesetzes erwdhnten Schwellenwerte hinausgehen) anwendbar ist, deren Tatigkeit darin
besteht, einen oder mehrere 6ffentliche Starterfonds und gegebenenfalls einen oder mehrere nicht 6ffentliche AOGA zu
verwalten (siehe Artikel 110 des Gesetzes vom 19. April 2014, so wie er durch das Gesetz vom 18. Dezember 2016
abgedndert worden ist). In Anbetracht des Marktes, auf dem offentliche Starterfonds tétig sein werden (sehr junge
Unternehmen), ist es hochst unwahrscheinlich, dass ein Verwalter eines oOffentlichen Starterfonds diese Grenze je
tiberschreiten wird. Sollte dies dennoch der Fall sein, ware Artikel 208 des Gesetzes vom 19. April 2014 natirlich
anwendbar, auch wenn in vorliegendem Entwurf nicht auf diesen Artikel verwiesen wird: Ohne ausdriickliche
Ermaéchtigung kann der Konig selbstverstandlich keine Gesetzesbestimmung fiir nicht anwendbar erkldren. Es wurde
vorgezogen, den unwahrscheinlichen Fall, den der Staatsrat angefiihrt hat, aus Griinden der Lesbarkeit und der
Deutlichkeit des gesetzlichen Rahmens nicht in den Koniglichen Erlass aufzunehmen.

Art. 5

Offentliche Starterfonds unterliegen nicht den Mindestkapitalanforderungen, die normalerweise fiir 6ffentliche
AOGA gelten. Wahrend offentliche AOGA tiber ein Mindestgesellschaftskapital von 1.200.000 EUR verfiigen miissen,
ist in Artikel 196 § 3 des Gesetzes vom 19. April 2014 bestimmt, dass das Mindestkapital 6ffentlicher Starterfonds dem
in Artikel 439 des Gesellschaftsgesetzbuches erwédhnten Betrag entspricht, das heifit 61.500 EUR.

In Anbetracht des spezifischen Kontextes des Marktes, auf dem offentliche Starterfonds titig sein werden, wird
gemdfs der im Erlassentwurf verwendeten Vorgehensweise bestimmt, dass jeder offentliche Starterfonds ein
Mindestinvestitionsbudget festlegen muss, das ihm die Erfiillung seiner urspriinglichen Investitionsziele ermoglicht.
Ein solcher Mechanismus bietet mehr Flexibilitét als die Festlegung eines hohen Mindestkapitals.

Der offentliche Starterfonds muss dieses Mindestinvestitionsbudget im Laufe eines Jahres nach seiner Eintragung
zusammenbringen, ansonsten kann die FSMA die Eintragung streichen. Die Anteilinhaber miissen den Betrag ihrer
Zeichnung erst einzahlen, wenn der Betrag der Eigenmittel, erhoht um den Gesamtbetrag aller Zeichnungen,
mindestens dem Betrag des Mindestinvestitionsbudgets entspricht, das der offentliche Starterfonds in seinem
Eintragungsantrag festgelegt hat. Durch diese Regelung soll also gewihrleistet werden, dass 6ffentliche Starterfonds
iiber die erforderlichen Mittel verfiigen, um mit der Bildung ihres Portfolios beginnen zu koénnen.

Dieser Artikel ist entsprechend anwendbar auf Teilfonds: Diese Anforderung ist in der MafSe logisch, wie jeder
Teilfonds ein separates Vermogen bildet.

Art. 6

Wie weiter oben bereits betont besteht ein Merkmal offentlicher Starterfonds darin, dass die Zeichnung ihrer
Anteile unter Einhaltung bestimmter Bedingungen zu einer Steuerermafiigung berechtigt. Sind die Bedingungen nicht
erfillt, kann die gewdhrte Steuerermafiigung gegebenenfalls zuriickgenommen werden, indem die fiir den
betreffenden Besteuerungszeitraum geschuldete Steuer erhcht wird.

Aus diesem Grund wird in diesem Artikel bestimmt, dass offentliche Starterfonds zugunsten der Anteilinhaber
einen Versicherungsvertrag abschlieffen miissen, durch den mindestens das Risiko der Riicknahme der Steuerermafi-
gung gedeckt wird. Anteilinhaber werden also entschddigt, wenn die ihnen gewéahrte Steuererméafligung infolge der
Nichteinhaltung der Bedingungen von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches zuriickgenommen wird.

Art. 7
Diese Bestimmung betrifft die Fortschreibung der Eintragungsakte.

Art. 8

In diesem Artikel wird bestimmt, dass oOffentliche Starterfonds unter den durch das Gesetz vorgesehenen
Bedingungen verschiedene Teilfonds bilden kénnen.

Unter "Teilfonds” versteht man ein separates Vermogen innerhalb eines Organismus fiir gemeinsame Anlagen,
dessen Aktiva ausschliefilich als Sicherheit fiir Rechte von Anteilinhabern und Glaubigern in Bezug auf diesen
Teilfonds dienen. Jedem Teilfonds entspricht eine spezifische Kategorie von Anteilen.

Die Bildung verschiedener Teilfonds innerhalb eines offentlichen Starterfonds sollte es diesem insbesondere
ermoglichen, zu verschiedenen Entwicklungsstadien in ein Unternehmen investieren zu kénnen. Teilfonds, die keine
Starterteilfonds sind, miissen die Bedingungen von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches jedoch nicht
erfiillen, zu denen insbesondere die Verpflichtung gehort, in Unternehmen zu investieren, die jiinger als vier Jahre sind.

Im Erlassentwurf sind spezifische Bestimmungen aufgenommen, um eventuelle Interessenkonflikte regeln zu
konnen, die daraus hervorgehen, dass verschiedene Teilfonds eines selben Organismus fiir gemeinsame Anlagen in
dasselbe Unternehmen investieren oder dass Geschifte zwischen verschiedenen Teilfonds eines selben offentlichen
Starterfonds stattfinden.

Offentliche Starterfonds diirfen die Eintragung eines Teilfonds, der kein Starterteilfonds ist, nur beantragen, wenn
sie zu diesem Zeitpunkt mindestens einen Starterteilfonds besitzen. Die hier bestimmte Rechtsform ist ndmlich speziell
fir die Investition in junge Unternehmen geschaffen worden mit dem Ziel, den Anteilinhabern den Erhalt des in
Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches vorgesehenen Steuervorteils zu ermoglichen.
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Abschnitt 2 — Annahme der Satzung

Art. 9

In dieser Bestimmung wird der Mindestinhalt der Satzung festgelegt. Dieser Inhalt wird in Anlage A zu dem
Erlass, der Ihnen zur Unterschrift vorgelegt wird, detailliert. Die in Anlage A zum Erlass enthaltene Liste muss durch
die durch das Gesellschaftsgesetzbuch verlangten Angaben erganzt werden.

Satzungsdnderungen miissen der FSMA vorab zur Billigung vorgelegt werden. Infolge der Bemerkung des
Staatsrates ist im Entwurf bestimmt, dass diese Bestimmung in Ubereinstimmung mit Artikel 213 des Gesetzes vom
19. April 2014 anwendbar ist.

Art. 10 und 12

In Artikel 10 Absatz 1 wird bestimmt, dass 6ffentliche Starterfonds keine Sacheinlagen erhalten diirfen. Dies wire
namlich unvereinbar mit der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches vorgesehenen Regelung.

In Artikel 10 Absatz 2 wird bestimmt, dass vom Bezugsrecht bereits vorhandener Aktiondre nicht abgewichen
werden darf.

In Artikel 12 werden Sachausschiittungen von Aktiva des 6ffentlichen Starterfonds an Anteilinhaber in Anbetracht
des nicht liquiden Charakters der betreffenden Investitionen verboten.

Art. 11

In diesem Artikel wird der Grundsatz umgesetzt, gemafl dem offentliche Starterfonds oder gegebenenfalls ihre
Teilfonds unbedingt fiir eine begrenzte Laufzeit errichtet werden miissen.

Nachstehend wird der Kontext beschrieben, in den sich diese Bestimmung einfiigt. In Artikel 250 des Gesetzes vom
19. April 2014 wird bestimmt, dass Anteile an AOGA mit fixer Anzahl Anteile zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen werden miissen. Diese Anforderung, die nicht fiir AOGA mit variabler Anzahl Anteile gilt, deren Anteile
zu Lasten der Aktiva zuriickgenommen werden konnen, zielt darauf ab, Anlegern die Moglichkeit zu geben, ihre
Anteile zum Marktpreis zu verkaufen, und ihnen daher eine Ausstiegsmoglichkeit zu bieten. Es hat sich jedoch gezeigt,
dass die Notierung an einem geregelten Markt keine realistische Losung fiir 6ffentliche Starterfonds ist. Nicht nur wird
der Umfang ihres Portfolios aller Wahrscheinlichkeit nach zu beschrankt sein, um eine attraktive und wirtschaftlich
vertretbare Notierung zu erzielen, zudem kdnnte die aufgrund von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches
auf sie anwendbare Steuerregelung eine ungiinstige Kursentwicklung zur Folge haben. Artikel 250 Absatz 2 des
Gesetzes vom 19. April 2014 ermoglicht es dem Konig jedoch, von der Notierungspflicht abzuweichen, sofern die
Interessen der Anteilinhaber ordnungsgemaf$ beriicksichtigt werden. Aus diesem Grund wird im Entwurf festgelegt,
dass offentliche Starterfonds oder gegebenenfalls ihre Teilfonds eine begrenzte Laufzeit haben miissen, sodass Anlegern
eine Ausstiegsmoglichkeit geboten wird. Das Prinzip der begrenzten Laufzeit passt im Ubrigen gut zu den Merkmalen
der durch vorerwahnten Artikel 145/26 eingefiihrten Steuerregelung, aufgrund deren der Steuervorteil nach einem
Zeitraum von vier Jahren als definitiv erworben gilt.

In Artikel 11 § 1 wird bestimmt, dass die Laufzeit eines offentlichen Starterfonds hochstens zwolf Jahre betragen
darf. In § 2 wird das Verfahren festgelegt, gemafs dem die Laufzeit des offentlichen Starterfonds verldngert werden
kann.

Es wird darauf hingewiesen, dass im Falle einer Bildung von Teilfonds nur diese Teilfonds eine begrenzte Laufzeit
haben miissen; der offentliche Starterfonds selbst kann in diesem Fall also eine unbegrenzte Laufzeit haben; nach
Auflosung seines letzten Teilfonds hort der offentliche Starterfonds jedoch auch auf zu bestehen. Abgesehen von
diesem Fall fithrt die Auflosung eines bestimmten Teilfonds nicht zur Auflésung des 6ffentlichen Starterfonds.

KAPITEL 3 — Arbeitsweise
Abschnitt 1 — Allgemeine Bestimmungen

Art. 13

In diesem Artikel werden die Fille behandelt, in denen ein offentlicher Starterfonds die Rechtsform einer
Kommanditgesellschaft auf Aktien annimmt, die von einer geschiftsfithrenden juristischen Person verwaltet wird, die
die gesamte Geschiftsfithrung des offentlichen Starterfonds wahrnimmt. In dem Erlassentwurf, der Ihnen zur
Unterschrift vorgelegt wird, ist vorgesehen, dass in diesem Fall die Leiter der geschéftsfithrenden juristischen Person
den Artikeln 206 und 207 des Gesetzes vom 19. April 2014 in Bezug auf die berufliche Zuverlassigkeit und angemessene
Fachkompetenz der Leiter gentigen miissen. Selbstverstdandlich finden in einem solchen Fall auch die Artikel 25 bis 32
und 209 desselben Gesetzes in Bezug auf die Fithrungsstruktur Anwendung auf den 6ffentlichen Starterfonds selbst
und/oder seine geschaftsfithrende juristische Person, je nachdem, wo die vom o6ffentlichen Starterfonds vorgesehene
Fiihrungsstruktur angesiedelt ist (bei dem offentlichen Starterfonds selbst oder bei der geschéftsfiihrenden juristischen
Person).

In Bezug auf die Bemerkung des Staatsrates iiber diesen Artikel und Artikel 4 wird auf den Kommentar zu
Artikel 4 verwiesen.

Abschnitt 2 — Vergiitungen, Provisionen und Kosten

Art. 14
Besonderes Augenmerk gilt in diesem Artikel der Regelung in Bezug auf Vergiitungen, Provisionen und Kosten.

In Artikel 14 § 1 wird in Ubereinstimmung mit den im Kéniglichen Erlass in Bezug auf Kapitalanlagefonds mit
fixem Kapital enthaltenen Grundsitzen geregelt, wie die Vergiitung fiir die Verwaltungsgesellschaft und die Leiter
eines Offentlichen Starterfonds festgelegt wird. Diese Regelung zielt darauf ab, Interessenkonflikte zu vermeiden und
zu verhindern, dass Verwalter aus einer nicht gerechtfertigten Rotation des Portfolios Vorteile ziehen konnten.

Es sei darauf hingewiesen, dass diese Bestimmung der Moglichkeit, der Verwaltungsgesellschaft oder den Leitern
bei Erreichen eines bestimmten Investitionsziels (beispielsweise Konformitdt des Portfolios mit Artikel 145/26 des
Einkommensteuergesetzbuches) einen Bonus zuzuerkennen, nicht entgegensteht.

Die Paragraphen 2 und 3 zielen darauf ab, die Information der Anleger zu gewdihrleisten in Bezug auf die
Vergiitungen, die der Verwaltungsgesellschaft und den Leitern des 6ffentlichen Starterfonds zuerkannt werden, und
die Provisionen, Gebiithren und Kosten zu Lasten des offentlichen Starterfonds im Rahmen bestimmter Geschifte, die
ein fiir hoher erachtetes Risiko von Interessenkonflikten beinhalten.
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Abschnitt 3 — Vorbeugung von Interessenkonflikten

Art. 15

Diese Bestimmung zielt in erster Linie darauf ab, die Information der Anleger zu gewéhrleisten in Bezug auf
Geschifte des offentlichen Starterfonds, die ein hohes Risiko von Interessenkonflikten beinhalten. Auf diese Weise soll
dafiir gesorgt werden, dass Geschifte, bei denen bestimmte Personen, die im Erlass aufgezahlt werden und eine enge
Verbindung zu dem o6ffentlichen Starterfonds haben (Verwaltungsgesellschaft, Leiter des 6ffentlichen Starterfonds oder
der Verwaltungsgesellschaft, verbundene Personen oder Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die von derselben
Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden), direkt oder indirekt als Gegenpartei auftreten oder einen vermégensrecht-
lichen Vorteil erhalten, auf transparente Weise getdtigt werden, sodass sie unter marktiiblichen Bedingungen
stattfinden. Geschifte, die in den Anwendungsbereich dieser Bestimmung fallen, miissen im Jahresbericht gerechtfer-
tigt und vom Kommissar-Revisor kommentiert werden.

Diese Regelung gilt ebenfalls fiir Geschifte, an denen verschiedene Teilfonds eines offentlichen Starterfonds
beteiligt sind. Des Weiteren wird verdeutlicht, dass diese Geschafte nur erlaubt sind, wenn die in den Artikeln 49 und
50 des Gesetzes vom 19. April 2014 erwahnte Bewertung von einem unabhingigen externen Bewerter durchgefiihrt
wird.

Bestimmte gewdhnliche Geschifte, die im Erlass aufgezadhlt werden, unterliegen nicht den in Artikel 15 § 1
aufgefiihrten Verpflichtungen, insofern eine globale Rechtfertigung und ein globaler Kommentar des Kommissars in
den Jahresbericht aufgenommen wird, der Betrag der betreffenden Transaktion nicht mehr betrédgt als 2 Prozent des
Gesamtbetrags der Aktiva des offentlichen Starterfonds und das Geschift unter marktiiblichen Bedingungen getatigt
wird.

Giénzlich ausgenommen ist der Erwerb oder die Zeichnung von Anteilen an einem offentlichen Starterfonds,
insofern die betreffenden Anteile infolge eines Beschlusses der Generalversammlung ausgegeben worden sind. Die hier
beschriebene Regelung kann also im Falle einer Kapitalerhchung unter Verwendung des genehmigten Kapitals
angewandt werden.

KAPITEL 4 — Verdffentlichung von Informationen und Buchfiihrung

Art. 16
Bei der Erstellung des Jahresabschlusses miissen Offentliche Starterfonds Artikel 92 § 1 des Gesellschaftsgesetz-
buches nachkommen. Thr Jahresabschluss muss bei der Belgischen Nationalbank hinterlegt werden.
In diesem Artikel wird bestimmt, dass offentliche Starterfonds fiir jeden Teilfonds eine getrennte Buchhaltung
fiihren miissen: Jeder Teilfonds bildet ndmlich ein Sondervermdogen.

Art. 17

Offentliche Starterfonds miissen einen Jahresbericht erstellen. Jedoch besteht keine Verpflichtung zur Erstellung
eines Halbjahresberichts: Eine solche Verpflichtung ware namlich nicht von Interesse fiir Anteilinhaber eines AOGA,
dessen Anteile nicht an einem geregelten Markt notiert sind und der in junge Unternehmen investiert, die ebenfalls
nicht notiert sind. Diese Ausnahme ermoéglicht ebenfalls eine Senkung der Funktionskosten des offentlichen
Starterfonds.

In dieser Bestimmung wird des Weiteren bestimmt, dass von offentlichen Starterfonds veroffentlichte Jahresbe-
richte mindestens die in Anlage B zum Erlass angegebenen Informationen enthalten miissen. Die Anforderungen der
Artikel 60, 61 und 252 des Gesetzes vom 19. April 2014 (mit Ausnahme der Verpflichtung zur Erstellung eines
Halbjahresberichts) und die Anforderungen des Gesellschaftsgesetzbuches sind ebenfalls anwendbar.

Art. 18

In diesem Artikel wird die 6ffentlichen Starterfonds obliegende Verpflichtung, ein Inventar zu errichten, detailliert
beschrieben.

KAPITEL 5 — Anlagepolitik
In den Bestimmungen dieses Kapitels werden die Regeln in Bezug auf die Anlagepolitik, die offentliche
Starterfonds befolgen miissen, detailliert beschrieben. Im Falle einer Bildung von Teilfonds wird ein Unterschied
gemacht zwischen Starterteilfonds und anderen Teilfonds.

Abschnitt 1 — Zugelassene Aktiva

A. Auf Offentliche Starterfonds ohne Teilfonds und auf Starterteilfonds anwendbare Bestimmungen

Art. 19 bis 21

In diesen Artikeln werden die Aktiva bestimmt, in die 6ffentliche Starterfonds, die keine Teilfonds gebildet haben,
und Starterteilfonds investieren diirfen. Der Erlass beschrankt sich in dieser Hinsicht darauf, auf die in Artikel 145/26
§ 2 Absatz 3 des Einkommensteuergesetzbuches erwahnten Aktiva zu verweisen, das heifit:

- Aktien oder Anteile von Gesellschaften, die in Artikel 145/26 § 3 des Einkommensteuergesetzbuches erwéhnt
sind, die anlésslich der Griindung einer solchen Gesellschaft oder einer Kapitalerhohung binnen vier Jahren nach ihrer
Griindung ausgegeben werden und vollstindig eingezahlt werden,

- fliissige Mittel auf einem Konto in Euro oder in einer Wahrung eines anderen Mitgliedstaates des Européischen
Wirtschaftsraums bei einem von einer Aufsichtsbehérde eines Mitgliedstaates des Europdischen Wirtschaftsraums
zugelassenen und kontrollierten Kreditinstitut.

In Artikel 21 wird bestimmt, dass 6ffentliche Starterfonds in Bezug auf die Bildung und Verwaltung ihres Portfolios
den Bestimmungen von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches nachkommen miissen.

B. Bestimmungen, die auf Teilfonds anwendbar sind, die keine Starterteilfonds sind

Art. 22 bis 24

Diese Bestimmungen sind ausschliefllich anwendbar auf Teilfonds, die keine Starterteilfonds sind. Es ist nicht Ziel
dieser Teilfonds, ihren Anteilinhabern die Moglichkeit zu bieten, die in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetz-
buches erwihnte Steuerermifsigung zu erhalten: Sie unterliegen somit nicht denselben Regeln in Bezug auf die
Investitionspolitik wie Starterteilfonds.

So sind die Kategorien von Aktiva, in die diese Teilfonds investieren diirfen, nicht auf Aktien beschrankt, sondern
umfassen auch Wertpapiere wie in Artikel 2 Absatz 1 Nr. 31 Buchstabe a) und b) des Gesetzes vom 2. August 2002
(Aktien und Obligationen) erwahnt, Optionen und andere Anlagepapiere, die zum Erwerb oder zur VerduBerung von
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Wertpapieren berechtigen, und jegliche Kreditformen. Es wird jedoch prézisiert, dass Teilfonds, die keine Starterteil-
fonds sind, nur in nicht notierte Gesellschaften investieren diirfen; ein Ubergangszeitraum von zwolf Monaten ist
vorgesehen, wenn eine Gesellschaft nach der Investition zur Notierung zugelassen wird.

Auflerdem diirfen hochstens 30 Prozent der Aktiva des betreffenden Teilfonds in Kategorien von Aktiva investiert
werden, die Organismen fiir gemeinsame Anlagen offenstehen, die die Bedingungen der Richtlinie 2009/65/EG
erfiillen, derivative Instrumente ausgenommen.

Diese Regeln dhneln den auf o6ffentliche Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital anwendbaren Regeln.
Abschnitt 2 — Risikostreuung

Art. 25

Durch diesen Artikel soll die Diversifizierung der von offentlichen Starterfonds getatigten Anlagen gewahrleistet
werden.

In Artikel 25 wird die Diversifizierungsverpflichtung allgemein bestimmt. Auflerdem wird prézisiert, dass
offentliche Starterfonds die von ihnen angewandten Diversifizierungskriterien in ihrer Satzung bestimmen miissen. In
der Satzung muss insbesondere der Hochstprozentsatz der satzungsmafligen Aktiva, den die Risikoposition des
offentlichen Starterfonds oder eines seiner Teilfonds bei einer selben Gegenpartei vertreten darf, angegeben werden.

Offentliche Starterfonds legen also die Regeln, die sie in diesem Rahmen einhalten méchten, vorbehaltlich der
Einhaltung der allgemeinen Diversifizierungsverpflichtung selbst fest.

Die angewandten Kriterien miissen in die Satzung und den Prospekt aufgenommen werden. Jedes Jahr muss im
Jahresbericht des oOffentlichen Starterfonds erklart werden, wie die Streuungskriterien wéahrend des betreffenden
Geschiftsjahres angewandt worden sind. Dies bedeutet, dass die Aktionire gegebenenfalls dariiber informiert werden
miissen, wenn die Streuungskriterien nicht eingehalten worden sind und welche Abhilfemafinahmen der Verwaltungs-
rat oder der Geschiftsfiihrer zu ergreifen beabsichtigt.

KAPITEL 7 — Sonstige Verpflichtungen und Verbotsbestimmungen

Art. 26

Artikel 110 § 2 des Gesetzes vom 19. April 2014 befreit Kleinverwalter offentlicher Starterfonds von der
Verpflichtung, eine Verwahrstelle zu bestellen. Durch vorliegenden Artikel werden Alternativmaffnahmen zur
Bestellung einer Verwahrstelle eingefiihrt: So ist vorgesehen, dass oOffentliche Starterfonds von ihnen gehaltene
Beteiligungen in einem Zentralregister vermerken miissen und dass sie weder Inhaberaktien noch &hnliche
Wertpapiere halten diirfen.

Art. 27

Durch § 1 dieses Artikels wird fiir 6ffentliche Starterfonds und gegebenenfalls ihre Verwaltungsgesellschaften die
Verpflichtung eingefiihrt, alle erforderlichen Mafinahmen zu ergreifen, um die Gewahrung und Aufrechterhaltung der
in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwdhnten Steuerermifsigung zu gewéhrleisten. Es handelt sich
hierbei um eine Mittelverpflichtung. Diese Bestimmung muss in Zusammenhang mit der in Artikel 6 erwédhnten
Verpflichtung, einen Versicherungsvertrag abzuschlieflen, gelesen werden.

Durch § 2 wird ein sogenanntes “Notbremse-Verfahren” eingefiihrt, das Anwendung findet, wenn ein &ffentlicher
Starterfonds es nicht schafft, sein Portfolio mit Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches in Ubereinstimmung
zu bringen. Durch dieses Verfahren soll der Generalversammlung des offentlichen Starterfonds die Moglichkeit
gegeben werden, iiber die Mafinahmen zu befinden, die der Verwaltungsrat oder der Geschéftsfiihrer vorschlagt, um
das Portfolio mit Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches in Ubereinstimmung zu bringen, oder den
offentlichen Starterfonds gegebenenfalls in Liquidation zu setzen.

Es sei darauf hingewiesen, dass vorliegender Artikel ausschliefilich anwendbar ist auf 6ffentliche Starterfonds, die
keine Teilfonds gebildet haben, und auf Starterteilfonds.

Art. 28 bis 32

Durch diese Bestimmungen wird der Grundsatz umgesetzt, gemdff dem Offentliche Starterfonds keine
Hebelfinanzierungen einsetzen diirfen, ungeachtet der rechtlichen Vorgehensweise: Ausgabe von Wertpapieren, die
keine Namensanteile sind, Anleihe und Gewéhrung von Sicherheiten oder personlichen Garantien in gleich welcher
Form. Es sei darauf hingewiesen, dass diese Bestimmung nicht darauf abzielt, offentliche Starterfonds davon
abzuhalten, Verbindlichkeiten in Bezug auf “Zusicherungen und Gewéhrleistungen” (representations and warranties)
im Rahmen von Vertrdgen, die sie abschliefen, einzugehen.

In diesem Rahmen sind ebenfalls Leerverkiufe und Beteiligungen an Ubernahmekonsortien verboten (auler wenn
die betreffenden Verbindlichkeiten sich ausschlieSlich auf Finanzinstrumente beziehen, die der 6ffentliche Starterfonds
infolge des Geschifts selbst erwerben mochte). Dasselbe gilt fiir die Gewahrung oder Aufnahme von Wertpapierleihen
und den Abschluss von Riickiibertragungsvereinbarungen (repurchase agreements). In Artikel 32 wird bestimmt, dass
Offentliche Starterfonds keine Aktionédrsrechte an Gesellschaften besitzen diirfen, bei denen die Haftung der
Gesellschafter nicht auf ihre Einbringung beschrankt ist.

Diese Verbotsbestimmungen sind gerechtfertigt durch die Risikohohe und die mangelnde Realisierbarkeit, die der
spezifischen Kategorie von Aktiva, in die 6ffentliche Starterfonds investieren, eigen sind.

Art. 33

Aufgrund von Artikel 244 §§ 1 und 2 des Gesetzes vom 19. April 2014 ist es offentlichen AOGA verboten, eine
Beteiligung an einer Gesellschaft zu erwerben, die es ihnen ermdglicht, Einfluss auf die Geschiftsfiihrung dieser
Gesellschaft auszuiiben (§ 1), und werden ihre Moglichkeiten, Aktiondrsvereinbarungen zu schlieflen, stark
eingeschrankt (§ 2).

Der Konig ist erméchtigt, Ausnahmen von dieser Regel vorzusehen, um die Merkmale der Aktiva, die die
Kategorien von zugelassenen Anlagen bilden, zu beriicksichtigen. Da diese Regel fiir das Marktsegment, auf dem
offentliche Starterfonds tétig sind (nicht notierte junge Unternehmen), nicht geeignet erscheint, weicht der Thnen zur
Unterschrift vorgelegte Erlass in mehreren Punkten von dieser Regel ab. Es sei jedoch darauf hingewiesen, dass es
offentlichen Starterfonds in jedem Fall verboten bleibt, Absprachen in Bezug auf das Abstimmungsverhalten zu treffen
(sich dazu zu verpflichten, auf eine bestimmte Weise abzustimmen oder gemaff Anweisungen von anderen Personen
als den Anteilinhabern des Organismus fiir gemeinsame Anlagen abzustimmen). Hier wird der Grundsatz angewandt,
gemifl dem Organismen fiir gemeinsame Anlagen im Interesse der Anteilinhaber verwaltet oder geleitet werden.

Hinsichtlich der in Artikel 23 § 1 Nr. 2 des Entwurfs erwdhnten Anlagen wird die in Artikel 244 §§ 1 und 2 des
Gesetzes vom 19. April 2014 vorgesehene Regelung vollstindig angewandt.
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Fiir offentliche Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital ist eine dhnliche Bestimmung vorgesehen.

Infolge der Bemerkungen des Staatsrates iiber vorliegenden Artikel sei auf Folgendes hingewiesen. Wiirden die
Konzentrationsregeln und das Verbot, Aktiondrsvereinbarungen zu schliefien, die in Artikel 244 §§ 1 und 2 des Gesetzes
vom 19. April 2014 erwahnt sind, vollstandig auf offentliche Starterfonds angewandt, wiirden diese ihre Tatigkeiten
nicht unter guten Bedingungen ausiiben konnen: Im Gegensatz zu AOGA, die in notierte Wertpapiere investieren, ist
es im Interesse der Anteilinhaber namlich erforderlich, dass offentliche Starterfonds bedeutende Positionen in den
Gesellschaften, in die sie investieren, nehmen kénnen und dass Aktiondrsvereinbarungen geschlossen werden kénnen.
Dies ist ndmlich die gewohnliche Praktik auf dem betreffenden Markt (nicht notierte junge Unternehmen), der unter
anderem durch eine geringe Liquiditdt charakterisiert wird. Die Bedingungen fiir die Anwendung der in Artikel 244
§ 3 des Gesetzes vom 19. April 2014 vorgesehenen Erméchtigung des Konigs sind somit erfiillt. Bei Nichterfiillung
dieser Bedingungen im Falle von Investitionen, die offentliche Starterfonds in Kategorien von Aktiva tatigen, die
Organismen fiir gemeinsame Anlagen offenstehen, die die Bedingungen der Richtlinie 2009/65/EG erfiillen (siehe
Artikel 23 § 1 Absatz 1 Nr. 2 des Entwurfs), wird Artikel 244 §§ 1 und 2 des Gesetzes vom 19. April 2014 jedoch
vollstindig auf sie angewandt. Die durch den Entwurf eingefithrte unterschiedliche Behandlung der verschiedenen
Anlagekategorien ist hinsichtlich der Artikel 10 und 11 der Verfassung demnach vollstindig gerechtfertigt.

Art. 34

In diesem Artikel wird bestimmt, dass die Verpflichtung zur Notierung an einem geregelten Markt wie in
Artikel 250 Absatz 1 des Gesetzes vom 19. April 2014 vorgesehen nicht auf 6ffentliche Starterfonds anwendbar ist. Wie
bereits weiter oben im Kommentar zu Artikel 11 betont erscheint eine solche Regel nicht zweckmafig. Aus diesem
Grund werden offentliche Starterfonds - oder gegebenenfalls ihre Teilfonds - durch den Erlassentwurf dazu
verpflichtet, eine begrenzte Laufzeit festzulegen.

In diesem Rahmen ist in diesem Artikel vorgesehen, dass offentliche Starterfonds ein detailliertes Programm fiir
eine geregelte Abtretung ihrer Aktiva im Hinblick auf ihre Liquidation ausarbeiten miissen. Bei Verlangerung der
Laufzeit des 6ffentlichen Starterfonds in Anwendung von Artikel 11 muss eine aktualisierte Fassung des vorerwéahnten
Programms erstellt und der FSMA am Ende eines jeden Geschiftsjahres iibermittelt werden.

Art. 35

In Anbetracht der spezifischen Steuerregelung, die auf offentliche Starterfonds anwendbar ist, werden ihnen in
diesem Artikel spezifische Verpflichtungen in Bezug auf die Erteilung von Informationen auferlegt.

Der Prospekt oder das Informationsdokument wie in Artikel 18 § 1 Buchstabe k) des Gesetzes vom 16. Juni 2006
erwdhnt muss eine Beschreibung der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwédhnten Regelung
enthalten.

Des Weiteren miissen diese Unterlagen an hervorstechender Stelle einen Vermerk enthalten, der deutlich darauf
hinweist, welche Folgen die Nichteinhaltung der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwahnten
Investitionsverpflichtungen durch den 6ffentlichen Starterfonds fiir die Anleger mit sich bringt. Es ist namlich wichtig,
dass die Anteilinhaber des offentlichen Starterfonds sich dessen bewusst sind, dass die Gewédhrung und Aufrechter-
haltung des Steuervorteils insbesondere von der Geschiftsfithrung des 6ffentlichen Starterfonds abhéngt.

Werden innerhalb eines offentlichen Starterfonds Teilfonds gebildet, die keine Starterteilfonds sind, muss der
vorerwédhnte Prospekt oder das vorerwédhnte Informationsdokument an hervorstechender Stelle den Vermerk
enthalten, dass die betreffenden Anteile nicht zu der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwahnten
Steuererméafligung berechtigen.

Dieselben Informationen miissen in Bekanntmachungen, Werbenachrichten und andere Unterlagen, die sich auf
ein Angebot beziehen oder in denen ein solches Angebot angekiindigt wird, aufgenommen werden.

Art. 36

In diesem Artikel werden die Verpflichtungen offentlicher Starterfonds in Bezug auf die Ausschiittung des
Ergebnisses bestimmt.

TITEL III — Auf private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital anwendbare Bestimmungen

Art. 37 und 38

Dieser Titel enthdlt Bestimmungen, die spezifisch auf private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital
anwendbar sind. Wie weiter oben bereits betont stellen die privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital eine
spezifische Kategorie von privaten Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital dar. Ebenso wie bei 6ffentlichen Starterfonds
kann Zeichnern von Anteilen an privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital die in Artikel 145/26 des
Einkommensteuergesetzbuches erwéahnte Steuererméfiigung gewahrt werden, insofern die anwendbaren steuerrecht-
lichen Bestimmungen eingehalten werden.

Wertpapiere privater Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital diirfen nur von Kleinanlegern gezeichnet und
nicht der Offentlichkeit angeboten werden. Im Sinne des Erlasses gelten als Kleinanleger Anleger, die (a) ein Angebot
von Wertpapieren, das einen Gesamtgegenwert von mindestens 100.000 EUR pro Anleger und pro Wertpapierkategorie
erfordert, oder (b) ein Angebot von Wertpapieren mit einer Mindeststiickelung von 100.000 EUR fiir eigene Rechnung
annehmen oder angenommen haben. Die Begriffsbestimmung dhnelt also der im Koniglichen Erlass vom 23. Mai 2007
iiber private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital verwendeten Begriffsbestimmung.

Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital unterliegen sowohl den Bestimmungen des Gesetzes vom
19. April 2014 als auch den Bestimmungen des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 und den Bestimmungen des
vorliegenden Titels. Was das Gesetz vom 19. April 2014 betrifft, so sollten jedoch zwei wichtige Punkte hervorgehoben
werden:

1. Verwalter privater Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital konnen unter der Voraussetzung, dass das von
ihnen verwaltete Portfolio unter dem Schwellenwert von 100.000.000 EUR (bei Einsatz von Hebelfinanzierungen) oder
500.000.000 EUR (ohne Einsatz von Hebelfinanzierungen) wie in Artikel 106 des Gesetzes vom 19. April 2014 erwahnt
liegt, fiir die Regelung in Betracht kommen, die auf AOGA-Kleinverwalter anwendbar ist. Zur Erinnerung: Diese
Verwalter unterliegen nicht der Regelung, die aus der AIFM-Richtlinie hervorgeht, sondern ausschliefslich der
Verpflichtung, der FSMA eine Anzeige zu tibermitteln.

2. Fallen private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital in den Anwendungsbereich von Artikel 281 des
Gesetzes vom 19. April 2014, unterliegen sie keiner der Bestimmungen in Bezug auf die Rechtsform, die aus der
AIFM-Richtlinie hervorgehen (gegebenenfalls einschliefSlich der auf Kleinverwalter anwendbaren Regelung).

Ebenso wie andere private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital unterliegen private Kapitalanlagestarterfonds mit
fixem Kapital nicht der Aufsicht der FSMA. Sie miissen sich jedoch beim FOD Finanzen eintragen lassen.
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Art. 39

Ebenso wie offentliche Starterfonds diirfen private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital Teilfonds bilden.
Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital diirfen die Eintragung eines Teilfonds, der kein Starterteilfonds ist,
jedoch nur beantragen, wenn sie zu diesem Zeitpunkt mindestens einen Starterteilfonds besitzen.

Jeder dieser Teilfonds muss einzeln beim FOD Finanzen eingetragen werden. Im Erlassentwurf ist bestimmt, dass
die Artikel 3 und 10 § 2 des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007, die sich auf Eintragung und Streichung beziehen,
auf jeden Teilfonds entsprechend anwendbar sind.

Es wird darauf hingewiesen, dass im Falle einer Bildung von Teilfonds die Buchhaltung fiir jeden Teilfonds
getrennt gefithrt werden muss.

Art. 40

In Artikel 15 des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 ist bestimmt, dass private Kapitalanlagefonds mit fixem
Kapital in Bezug auf ihre Aktiva keine Vertrdge zur Eigentumsiibertragung mit einem anderen Organismus fiir
gemeinsame Anlagen schliefSen diirfen, der von derselben Person verwaltet wird.

Durch Artikel 40 des Erlassentwurfs wird diese Bestimmung jedoch in Bezug auf private Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital fiir nicht anwendbar erkléart.

Diesbeziiglich sei darauf hingewiesen, dass durch den Entwurf eine Regelung eingefiihrt wird, durch die das
Risiko von Interessenkonflikten abgedeckt werden soll, die entstehen konnen bei Geschiften zwischen dem
Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital und einem anderen Organismus fiir gemeinsame Anlagen, dessen Portfolio von
derselben Person verwaltet wird, oder zwischen zwei Teilfonds des privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem
Kapital. Bei der Ausarbeitung dieser Regelung wurde dhnlich vorgegangen wie bei der Regelung fiir offentliche
Starterfonds.

Art. 41

In diesem Artikel werden vier Bestimmungen festgelegt, die der Rechtsform von offentlichen Starterfonds eigen
sind und auf private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital oder - im Falle einer Bildung von Teilfonds - auf
Starterteilfonds anwendbar sind. Es handelt sich dabei um die Artikel 20, 21, 27 und 36. Die Artikel 20 und 21 verweisen
auf die Regelung von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches. Durch Artikel 27 werden private
Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital oder gegebenenfalls die Verwaltungsgesellschaften dazu verpflichtet, alle
erforderlichen Mafinahmen zu ergreifen, um die Gewahrung und Aufrechterhaltung der Steuerermafligung zu
gewdhrleisten. Artikel 36 enthilt eine Verpflichtung zur Dividendenausschiittung.

TITEL IV — Abdnderungsbestimmungen

Art. 42

Durch diese Bestimmung wird Artikel 12 § 1 Absatz 1 Buchstabe b) und c¢) des Kéniglichen Erlasses vom
23. Mai 2007 mit der Bestimmung des Begriffs “Kleinanleger” in Ubereinstimmung gebracht und wird der in diesem
Artikel erwdhnte Schwellenbetrag von 50.000 EUR auf 100.000 EUR erhéht. Diese Abdnderung ist ndmlich nicht
durchgefiihrt worden im Rahmen der Annahme des Koniglichen Erlasses vom 26. September 2013 zur Abanderung des
Koniglichen Erlasses vom 26. September 2006 zur Ausdehnung des Begriffs der qualifizierten Anleger und des Begriffs
der institutionellen oder gewerblichen Anleger, des Koniglichen Erlasses vom 27. April 2007 tiber die 6ffentlichen
Ubernahmeangebote, des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 iiber private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital,
des Koniglichen Erlasses vom 3. Juni 2007 tiber die Regeln und Modalitdten zur Umsetzung der Richtlinie {iber Markte
fiir Finanzinstrumente und des Kéniglichen Erlasses vom 14. November 2007 iiber die Pflichten von Emittenten von
Finanzinstrumenten, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind, im Hinblick auf die Umsetzung der
Richtlinien 2010/73/EU und 2010/78/EU.

In Artikel 44 wird bestimmt, dass am Datum des Inkrafttretens des Erlasses bestehende private Kapitalanlagefonds
mit fixem Kapital ungeachtet der durch vorliegenden Artikel angebrachten Abdnderungen ihre Eintragung behalten.

TITEL V — Ausfiihrung

Art. 43
Durch diesen Artikel werden die mit der Ausfiihrung des vorliegenden Erlasses beauftragten Minister bestimmt.

Wir haben die Ehre,

Sire,
die ehrerbietigen,
und getreuen Diener
Eurer Majestét zu sein.
Der Minister der Finanzen

J. VAN OVERTVELDT
Der Minister der Wirtschaft und der Verbraucher
K. PEETERS
Der Minister des Mittelstands und der KMB
W. BORSUS

5. MARZ 2017 — Kéniglicher Erlass iiber dffentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital
PHILIPPE, Konig der Belgier,
Allen Gegenwartigen und Zukiinftigen, Unser Grufi!
Aufgrund der Verfassung, des Artikels 108;

Aufgrund des Gesetzes vom 19. April 2014 iiber alternative Organismen fiir gemeinsame Anlagen und ihre
Verwalter, der Artikel 5 § 3, 183 Absatz 2, 196/1 § 1, 212, 236 Absatz 2, 237, 244 § 3, 250 Absatz 2, 252 § 3 Absatz 3, 253,
299 Absatz 3, 301, 303 und 304 § 1;

Aufgrund des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 tiber private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital;
Aufgrund der Stellungnahme des Finanzinspektors vom 9. Marz 2016;
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Aufgrund der Stellungnahme der Autoritit Finanzielle Dienste und Mérkte vom 17. Marz 2016;
Aufgrund des Einverstandnisses des Ministers des Haushalts vom 4. Mai 2016;

Aufgrund des Gutachtens Nr. 60.829/2 des Staatsrates vom 8. Februar 2017, abgegeben in Anwendung von
Artikel 84 § 1 Absatz 1 Nr. 2 der am 12. Januar 1973 koordinierten Gesetze tiber den Staatsrat;

Auf Vorschlag des Ministers der Finanzen, des Ministers der Wirtschaft und der Verbraucher und des Ministers des
Mittelstands und der KMB,

Haben Wir beschlossen und erlassen Wir:

TITEL I — Allgemeine Bestimmungen

Artikel 1 - Vorliegender Erlass ist anwendbar auf 6ffentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital.

Offentliche Starterfonds sind 6ffentliche Investmentgesellschaften mit fixer Anzahl Anteile wie in Artikel 195 des
Gesetzes vom 19. April 2014 erwdhnt, die in die in Artikel 183 Absatz 1 Nr. 5 und 6 des Gesetzes vom
19. April 2014 erwéhnten Anlagekategorien investieren und in Artikel 145/26 § 1 Absatz 1 Buchstabe c) des
Einkommensteuergesetzbuches erwéhnt sind.

Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital sind private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital wie in
Artikel 298 des Gesetzes vom 19. April 2014 erwéhnt, die beim FOD Finanzen als private Kapitalanlagestarterfonds mit
fixem Kapital eingetragen sind und in Artikel 145/26 § 1 Absatz 1 Buchstabe c) des Einkommensteuergesetzbuches
erwéhnt sind.

Art. 2 - Fiir die Anwendung des vorliegenden Erlasses versteht man unter:

1. Gesetz vom 16. Juni 2006: das Gesetz vom 16. Juni 2006 tiber das 6ffentliche Angebot von Anlageinstrumenten
und die Zulassung von Anlageinstrumenten zum Handel auf geregelten Markten,

2. Gesetz vom 19. April 2014: das Gesetz vom 19. April 2014 {iber alternative Organismen fiir gemeinsame Anlagen
und ihre Verwalter,

3. Koniglichem Erlass vom 23. Mai 2007: den Kéniglichen Erlass vom 23. Mai 2007 iiber private Kapitalanlagefonds
mit fixem Kapital,

4. Starterteilfonds: Teilfonds, fiir die offentliche Starterfonds oder private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem
Kapital bei der Eintragung angegeben haben, dass sie beabsichtigen, den Artikeln 20 und 21 zu entsprechen,

5. notierten Gesellschaften: Gesellschaften, deren Aktien zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind
oder iiber ein MTF gehandelt werden,

6. nicht notierten Gesellschaften: Gesellschaften, deren Aktien weder zum Handel an einem geregelten Markt
zugelassen sind noch iiber ein MTF gehandelt werden,

7. Kleinanlegern: Anleger, die folgende Angebote von Wertpapieren, die von einem privaten Starterfonds
ausgegeben werden, fiir eigene Rechnung annehmen oder angenommen haben:

a) Angebote, die einen Gesamtgegenwert von mindestens 100.000 EUR pro Anleger und pro Wertpapierkategorie
erfordern,

b) Angebote von Wertpapieren mit einer Mindeststiickelung von 100.000 EUR.
TITEL IT — Auf éffentliche Starterfonds anwendbare Bestimmungen
KAPITEL 1 — Anwendungsbereich

Art. 3 - Vorliegender Titel enthdlt die auf 6ffentliche Starterfonds anwendbare Regelung.
KAPITEL 2 — Eintragungsbedingungen

Abschnitt 1 — Eintragungsantrag

Art. 4 - § 1 - Offentliche Starterfonds miissen bei der FSMA einen Eintragungsantrag einreichen.

Unbeschadet der Bestimmungen des Gesetzes vom 19. April 2014 wird Eintragungsantrdgen eine Akte beigefiigt,
die folgende Informationen enthalt:

1. Kopie der Satzung des offentlichen Starterfonds (gegebenenfalls als Entwurf) und gegebenenfalls der Satzung
der geschaftsfithrenden juristischen Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesell-
schaft auf Aktien angenommen hat,

2. Liste der Personen, mit denen der 6ffentliche Starterfonds verbunden ist oder mit denen ein Beteiligungsver-
héltnis besteht, und Aktiondrsvereinbarungen, die die Anteilinhaber des offentlichen Starterfonds gegebenenfalls
geschlossen haben,

3. Zusammensetzung der Gesellschaftsorgane des offentlichen Starterfonds und der geschiftsfithrenden juris-
tischen Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen
hat,

4. Identitat des Kommissars oder der Kommissare des offentlichen Starterfonds,

5. Identitat der Verwalter, Geschiftsfithrer, Mitglieder des Direktionsausschusses, Beauftragten fiir die tdgliche
Geschiftsfithrung und tatsdchlichen Leiter des 6ffentlichen Starterfonds und Angaben, aus denen hervorgeht, dass den
Artikeln 206 und 207 des Gesetzes vom 19. April 2014 geniigt wird, insbesondere einschliefllich der Vorlage eines
Lebenslaufs und eines Auszugs neueren Datums aus dem Strafregister,

6. Kenndaten der Verwaltungsgesellschaft oder Angaben, aus denen hervorgeht, dass der 6ffentliche Starterfonds
und die geschiftsfithrende juristische Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditge-
sellschaft auf Aktien angenommen hat, den Artikeln 25 bis 32 und 209 des Gesetzes vom 19. April 2014 geniigen,

7. Beschreibung der administrativen, buchhalterischen, finanziellen und technischen Organisation des 6ffentlichen
Starterfonds und gegebenenfalls der Verwaltungsgesellschaft im Hinblick auf die Tatigkeiten, die der offentliche
Starterfonds auszutiben beabsichtigt,

8. Wahl, die der offentliche Starterfonds oder die Verwaltungsgesellschaft in Bezug auf die Weise der Ausiibung
der Verwaltungsaufgaben getroffen hat,
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9. detaillierte Beschreibung der vom offentlichen Starterfonds beabsichtigten Anlagepolitik, die mindestens
Folgendes umfasst:

a) Beschreibung der Ziele des offentlichen Starterfonds hinsichtlich der Anlagepolitik,

b) Beschreibung der Branchen und Merkmale der Gesellschaften, in die der offentliche Starterfonds investieren
mochte, die die Anlagekriterien darstellen, die der 6ffentliche Starterfonds im Rahmen seiner Anlagepolitik verwendet,

c) Politik des offentlichen Starterfonds in Bezug auf das Halten von fliissigen Mitteln,

d) geplante Zusammensetzung des Portfolios und Programm zur Abgleichung der Investitionen mit den
Bestimmungen von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches. In diesem Rahmen gibt der offentliche
Starterfonds sein Mindestinvestitionsbudget genau an; dieses Budget muss mindestens die Erfiillung der urspriingli-
chen Investitionsziele des offentlichen Starterfonds ermoglichen,

e) Betrag, den der offentliche Starterfonds bei seinem ersten offentlichen Angebot einzusammeln beabsichtigt.
Dieser Betrag muss es ihm ermoglichen, das vorstehend erwdhnte Mindestinvestitionsbudget zu erreichen,

f) Inventar der Aktiva, die gegebenenfalls bereits Teil des Verm&gens der Gesellschaft sind, und anderer relevanter
Aktiva,

g) Plan mit detaillierten Informationen tiber die geplante Dauer der beabsichtigten Investitionen und Beschreibung
eventueller vertraglicher Bestimmungen und Vereinbarungen im Hinblick auf die Liquidation der vom &ffentlichen
Starterfonds gehaltenen Positionen,

h) Kriterien fiir die Streuung der Investitionsrisiken, die der 6ffentliche Starterfonds anwenden mochte,
10. Kopie des in Artikel 6 erwahnten Versicherungsvertrags,
11. zusétzliche Angaben, die fiir die Beurteilung des Eintragungsantrags erforderlich sind.

§ 2 - Umfassen Offentliche Starterfonds Teilfonds, miissen sie vor Aufnahme der Tatigkeit dieser Teilfonds deren
Eintragung bei der FSMA beantragen.

Der offentliche Starterfonds gibt an, ob der betreffende Teilfonds ein Starterteilfonds ist; die diesbeziiglich
getroffene Wahl ist unwiderruflich.

Der Eintragungsantrag eines jeden Teilfonds umfasst die in § 1 Absatz 2 Nr. 9 erwdhnten Informationen.

Art. 5 - §1 - Betragen die Eigenmittel eines offentlichen Starterfonds zum Zeitpunkt der Eintragung weniger als
der Betrag des in Artikel 4 § 1 Absatz 2 Nr. 9 Buchstabe d) und e) vorgesehenen Mindestinvestitionsbudgets, sind
nachstehende spezifische Bestimmungen anwendbar:

1. Spatestens zwolf Monate nach Bewilligung der Eintragung muss der Betrag der Eigenmittel des offentlichen
Starterfonds mindestens dem Betrag des in Artikel 4 § 1 Absatz 2 Nr. 9 Buchstabe d) und e) vorgesehenen
Mindestinvestitionsbudgets entsprechen. Ist diese Bedingung nicht erfiillt, ist Artikel 359 § 2 Absatz 1 des Gesetzes vom
19. April 2014 anwendbar.

2. Solange die Eigenmittel unter vorerwahntem Betrag liegen, wird in den Ausgabebedingungen in Bezug auf
jegliche Kapitalerhohung angegeben, dass die Anleger den Betrag ihrer Zeichnungen gegen Ubergabe von Anteilen am
Fonds erst zu dem Zeitpunkt einzahlen miissen, zu dem der Betrag der Eigenmittel, erhoht um den Gesamtbetrag aller
Zeichnungen, mindestens dem Betrag des in Artikel 4 § 1 Absatz 2 Nr. 9 Buchstabe d) und e) vorgesehenen
Mindestinvestitionsbudgets entspricht.

3. Der offentliche Starterfonds setzt die FSMA in Kenntnis, wenn der Betrag des in Artikel 4 § 1 Absatz 2 Nr. 9
Buchstabe d) und e) vorgesehenen Mindestinvestitionsbudgets zw6lf Monate nach der Eintragung nicht erreicht ist.

§ 2 - Vorliegender Artikel ist entsprechend anwendbar auf Teilfonds.

Art. 6 - Offentliche Starterfonds miissen zugunsten der Anteilinhaber einen Versicherungsvertrag abschlieSen,
durch den mindestens das Risiko der Riicknahme der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches
vorgesehenen Steuererméfiigung gedeckt wird.

Art. 7 - Nach Bewilligung der Eintragung teilen 6ffentliche Starterfonds der FSMA Anderungen in den Angaben
der Eintragungsakte unverziiglich mit.

Auf der Grundlage dieser neuen Angaben und anderer Informationen, von denen die FSMA Kenntnis hat, priift
sie, ob die Bedingungen fiir die Eintragung des offentlichen Starterfonds weiterhin erfiillt sind.

Ist die FSMA unter Beriicksichtigung dieser neuen Angaben der Ansicht, dass die Eintragungsbedingungen nicht
mehr erfiillt sind, sind die Artikel 359 bis 365 des Gesetzes vom 19. April 2014 anwendbar.

Art. 8 - Offentliche Starterfonds konnen unter den durch das Gesetz vorgesehenen Bedingungen unterschiedliche
Kategorien von Anteilen schaffen, von denen jede einem gesonderten Teil oder Teilfonds ihres Vermdogens entspricht.

Offentliche Starterfonds diirfen die Eintragung eines Teilfonds, der kein Starterteilfonds ist, nur beantragen, wenn
sie zu diesem Zeitpunkt mindestens einen Starterteilfonds besitzen.

Abschnitt 2 — Annahme der Satzung

Art. 9 - Unbeschadet der einschldgigen Bestimmungen des Gesellschaftsgesetzbuches und des vorliegenden
Erlasses enthilt die Satzung mindestens die in Anlage A angegebenen Informationen.

Gemiaf Artikel 213 des Gesetzes vom 19. April 2014 miissen Entwiirfe fiir eine Anderung der Satzung eines
offentlichen Starterfonds der FSMA vorab zur Billigung vorfelegt werden. Die ESMA notifiziert dem offentlichen
Starterfonds ihre Billigung oder Verweigerung der Billigung der vorgeschlagenen Anderung.

Art. 10 - In der Satzung von oOffentlichen Starterfonds wird angegeben, dass sie keine Sacheinlagen erhalten
diirfen.

In der Satzung von offentlichen Starterfonds wird angegeben, dass vom Bezugsrecht der Aktiondre nicht
abgewichen werden darf.

Art. 11 - § 1 - In der Satzung von offentlichen Starterfonds wird angegeben, dass der Fonds fiir eine begrenzte
Laufzeit errichtet wird, die hochstens zwolf Jahre betragen darf.
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§ 2 - In der Satzung von offentlichen Starterfonds kann vorgesehen werden, dass die Laufzeit des Fonds auf
Beschluss der Generalversammlung, die unter Beriicksichtigung der fiir die Anderung des Gesellschaftszwecks
lg(eltenden Bedingungen in Bezug auf Quorum und Mehrheit entscheidet, um eine bestimmte Dauer verldngert werden

ann, sofern folgende Bedingungen erfiillt sind:

1. Der Verwaltungsrat muss vorab in einem Sonderbericht begriinden, warum er eine Verldngerung der Laufzeit
des offentlichen Starterfonds beantragt, indem er verdeutlicht, aus welchen Griinden diese Verlingerung im Interesse
der Anteilinhaber ist.

2. Der in Nr. 1 erwdhnte Sonderbericht muss vom Kommissar des offentlichen Starterfonds gepriift werden, der
dartiber befindet, wie realistisch die Hypothesen sind, auf denen der Sonderbericht fufit.

3. Am Ende jeden Geschiftsjahres nach dem urspriinglichen Liquidationsdatum rechtfertigt der Verwaltungsrat
die verfolgte Politik im Jahresbericht.

§ 3 - In der Satzung wird angegeben, dass in den vier Jahren vor dem in § 1 oder gegebenenfalls in § 2 erwadhnten
Enddatum nur dann eine Kapitalerhthung erfolgen darf, wenn die Zeichner der Kapitalerh6hung vor der Zeichnung
schriftlich davon in Kenntnis gesetzt worden sind, dass sie fiir die in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches
erwéhnte Steuererméafligung nicht in Betracht kommen.

§ 4 - Umfasst ein Offentlicher Starterfonds verschiedene Teilfonds, ist vorliegender Artikel ausschliefslich auf diese
Teilfonds und nicht auf den 6ffentlichen Starterfonds selbst anwendbar.

Art. 12 - In der Satzung wird angegeben, dass Sachausschiittungen von Aktiva des offentlichen Starterfonds an
Anteilinhaber in keinem Fall zuldssig sind.

KAPITEL 3 — Arbeitsweise

Abschnitt 1 — Allgemeine Bestimmungen

Art. 13 - Bei offentlichen Starterfonds, die die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen
und keine Verwaltungsgesellschaft benannt haben, miissen je nach gewdahlter Fiihrungsstruktur die geschéftsfithrende
juristische Person oder der offentliche Starterfonds selbst den Artikeln 25 bis 32 und 209 des Gesetzes vom
19. April 2014 geniigen.

Mitglieder des gesetzlichen Verwaltungsorgans der geschiftsfithrenden juristischen Person des offentlichen
Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, mit der tatsichlichen
Geschiftsleitung beauftragte Personen und Verantwortliche fiir die unabhangigen Kontrollfunktionen miissen den
Artikeln 206 und 207 des Gesetzes vom 19. April 2014 geniigen.

Abschnitt 2 — Vergiitungen, Provisionen und Kosten

Art. 14 - § 1 - Feste Vergiitungen fiir (a) die Verwaltungsgesellschaft, (b) Verwalter, Geschéftsfiihrer, Mitglieder
des Direktionsausschusses, Beauftragte fiir die tdgliche Geschaftsfiihrung oder tatsdchliche Leiter der Verwaltungsge-
sellschaft oder des offentlichen Starterfonds und (c) Verwalter der geschiftsfithrenden juristischen Person des
offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, diirfen nicht
auf der Grundlage der vom o6ffentlichen Starterfonds getdtigten Geschifte und Transaktionen festgelegt werden.

In Absatz 1 erwdhnten Personen kann eine variable Vergiitung zuerkannt werden, insofern (a) die Kriterien fiir die
Zuerkennung der variablen Vergiitung oder des Teils der variablen Vergiitung, die/der von den Ergebnissen abhingig
ist, sich ausschliellich auf das Nettoergebnis des oOffentlichen Starterfonds beziehen, nicht verwirklichte Mehrwerte
ausgenommen, und (b) keine Vergiitung entsprechend eines spezifischen Geschifts oder einer spezifischen Transaktion
des offentlichen Starterfonds oder einer seiner Tochtergesellschaften zuerkannt wird.

§ 2 - Im Jahresbericht werden Vergiitungen, die der Verwaltungsgesellschaft, Verwaltern, Geschéftsfiihrern,
Mitgliedern des Direktionsausschusses und Beauftragten fiir die tagliche Geschéftsfithrung (a) der Verwaltungsgesell-
schaft und (b) des 6ffentlichen Starterfonds und Verwaltern der geschiftsfiihrenden juristischen Person des 6ffentlichen
Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, zuerkannt werden,
ungeachtet ihrer Form separat vermerkt.

§ 3 - Im Jahresbericht werden aufierdem alle Provisionen, Gebiihren und Kosten zu Lasten des Offentlichen
Starterfonds gerechtfertigt, die zu zahlen sind infolge von Geschiften mit:

1. Finanzinstrumenten, die ausgegeben werden von (a) der Verwaltungsgesellschaft, der geschéftsfiihrenden
juristischen Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien
angenommen hat, oder (b) einer Gesellschaft, mit der der 6ffentliche Starterfonds, die Verwaltungsgesellschaft, die
geschéftsfiihrende juristische Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft
auf Aktien angenommen hat, oder die Verwalter, Geschiftsfiihrer, tatsdchlichen Leiter oder Beauftragten fiir die
tagliche Geschaftsfithrung des offentlichen Starterfonds, der geschiftsfiihrenden juristischen Person des offentlichen
Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, oder der Verwaltungsge-
sellschaft verbunden sind,

2. Anteilen an anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsge-
sellschaft oder anderen in Nr. 1 erwahnten Personen verwaltet werden.

Abschnitt 3 — Vorbeugung von Interessenkonflikten

Art. 15 - § 1 - Geschifte fiir Rechnung des offentlichen Starterfonds oder einer seiner Tochtergesellschaften
miissen im Jahresbericht insbesondere hinsichtlich ihres Interesses fiir den offentlichen Starterfonds und ihrer
Vereinbarkeit mit der Anlagepolitik des Fonds gerechtfertigt werden und vom Kommissar des 6ffentlichen Starterfonds
in seinem Bericht insbesondere hinsichtlich des marktkonformen Charakters ihrer Bedingungen kommentiert werden,
wenn eine oder mehrere der folgenden Personen direkt oder indirekt als Gegenpartei auftreten oder anldsslich des
Geschifts einen vermogensrechtlichen Vorteil erhalten:

1. die Verwaltungsgesellschaft,
2. Personen, die den offentlichen Starterfonds kontrollieren oder eine Beteiligung an ihm halten,

3. Personen, mit denen (a) die geschéftsfiihrende juristische Person des offentlichen Starterfonds, der die
Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, oder (b) die Verwaltungsgesellschaft
verbunden ist oder ein Beteiligungsverhaltnis hat,

4. die geschiftsfiihrende juristische Person des 6ffentlichen Starterfonds oder einer seiner Tochtergesellschaften,
die die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen haben,
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5. Verwalter, Geschiftsfithrer, Mitglieder des Direktionsausschusses, Beauftragte fiir die tagliche Geschaftsfiih-
rung, tatsdchliche Leiter oder Bevollmachtigte:

a) des offentlichen Starterfonds,
b) der Verwaltungsgesellschaft,

c) der geschiftsfithrenden juristischen Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Komman-
ditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, und

d) einer der in Nr. 2 des vorliegenden Paragraphen erwédhnten Personen,

6. ein anderer Organismus fiir gemeinsame Anlagen, der von derselben Verwaltungsgesellschaft oder einer mit der
Verwaltungsgesellschaft verbundenen Person verwaltet wird.

Geschifte, an denen mehrere Teilfonds eines selben offentlichen Starterfonds beteiligt sind, sind nur erlaubt, wenn:

1. die in den Artikeln 49 und 50 des Gesetzes vom 19. April 2014 erwédhnte Bewertun§ von einem externen
Bewerter durchgefiihrt wird, der unabhingig von dem offentlichen Starterfonds, der Verwaltungsgesellschaft und
anderen Personen mit engen Verbindungen zu ihnen ist,

2. die Bestimmungen des vorhergehenden Absatzes angewendet werden, wobei die Geschifte in diesem Fall
hinsichtlich ihres Interesses fiir die Anteilinhaber der betreffenden Teilfonds und hinsichtlich der Anlagepolitik dieser
Teilfonds gerechtfertigt sein miissen.

§ 2 - Die Bestimmungen von § 1 sind nicht anwendbar auf den Erwerb oder die Zeichnung von Anteilen an einem
offentlichen Starterfonds durch die in demselben Paragraphen erwédhnten Personen, wenn diese Anteile infolge eines
Beschlusses der Generalversammlung ausgegeben werden.

§ 3 - Die Bestimmungen von § 1 sind nicht anwendbar auf:

1. Devisenkassa- und Devisentermingeschifte mit Kreditinstituten oder Wertpapierfirmen und
2. Finanzvermittlung in Bezug auf nationale oder internationale Zahlungen,

insofern

a) es sich um gewohnliche Entscheidungen und Geschifte handelt, die unter marktiiblichen Bedingungen und
Garantien fiir Geschéfte derselben Art erfolgen,

b) der Betrag einer bestimmten Transaktion oder einer Gesamtheit verbundener Transaktionen nicht mehr betragt
als 2 Prozent des Gesamtbetrags der Aktiva des offentlichen Starterfonds und

¢) die Entscheidungen und Geschéfte im Jahresbericht global gerechtfertigt und vom Kommissar im Jahresbericht
global kommentiert werden.

KAPITEL 4 — Verdffentlichung von Informationen und Buchfiihrung

Art. 16 - In Abweichung von den Artikeln 93 und 93/1 des Gesellschaftsgesetzbuches miissen Offentliche
Starterfonds einen Jahresabschluss gemaf: den Vorschriften erstellen, die der Konig aufgrund von Artikel 92 § 1 dieses
Gesetzbuches festlegt.

Umfassen offentliche Starterfonds verschiedene Teilfonds, muss die Buchhaltung fiir jeden Teilfonds getrennt
gefiihrt werden.

In Abweichung von Artikel 97 des Gesellschaftsgesetzbuches miissen offentliche Starterfonds ihren Jahresab-
schluss bei der Belgischen Nationalbank gemafs den Modalitdten, die aus den Artikeln 98 und folgenden dieses
Gesetzbuches hervorgehen, hinterlegen.

Art. 17 - Offentliche Starterfonds erstellen einen Jahresbericht.

Der Jahresbericht wird gemafs den Artikeln 95 und 96 § 1 und gegebenenfalls 119 des Gesellschaftsgesetzbuches
und den Artikeln 60, 61 und 252 des Gesetzes vom 19. April 2014 erstellt und enthédlt mindestens die in Anlage B
angegebenen Informationen.

Die in Artikel 252 § 1 Absatz 2 des Gesetzes vom 19. April 2014 bestimmte Verpflichtung, einen Halbjahresbericht
zu erstellen, der sich auf die ersten sechs Monate des Geschaftsjahres erstreckt, ist nicht anwendbar.

Art. 18 - Unbeschadet der in Artikel II1.89 § 1 des Wirtschaftsgesetzbuches vorgesehenen Verpflichtung,
mindestens einmal jahrlich ein Inventar zu errichten, errichten offentliche Starterfonds ein vollstindiges Inventar, in
dem der Wert des Vermogens und der Anteile prazise bestimmt wird:

1. jedes Mal, wenn ein Geschift in Zusammenhang mit dem Kapital des offentlichen Starterfonds angekiindigt
wird, unabhingig davon, ob neue Anteile ausgegeben werden oder nicht,

2. wenn Geschifte in Zusammenhang mit dem Vermogen des offentlichen Starterfonds oder andere Verfiigungs-
handlungen vorgenommen werden, die eine wesentliche Veranderung des Vermogens des 6ffentlichen Starterfonds zur
Folge haben.

Jedes Mal, wenn ein Inventar errichtet wird, wird der Wert der Anteile den Anteilinhabern sofort mitgeteilt oder
in elektronischer Form auf einer offentlich zugéanglichen Website veroffentlicht.

KAPITEL 5 — Anlagepolitik
Abschnitt 1 — Zugelassene Aktiva
A. Auf offentliche Starterfonds ohne Teilfonds und auf Starterteilfonds anwendbare Bestimmungen
Art. 19 - Die Bestimmungen von Buchstabe A sind ausschliefllich anwendbar auf:
1. offentliche Starterfonds, die keine Teilfonds gebildet haben,
2. Starterteilfonds.

Art. 20 - Offentliche Starterfonds investieren nach dem Grundsatz der Risikostreuung und gemdf den
Bestimmungen des vorliegenden Erlasses ausschliefSlich in die nachstehend erwéhnten Kategorien von Aktiva:

1. Aktien oder Anteile von Gesellschaften, die in Artikel 145/26 § 3 des Einkommensteuergesetzbuches erwahnt
sind, die anldsslich der Griindung einer solchen Gesellschaft oder einer Kapitalerhohung binnen vier Jahren nach ihrer
Griindung ausgegeben werden und vollstindig eingezahlt werden,
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2. fliissige Mittel auf einem Konto in Euro oder in einer Wahrung eines anderen Mitgliedstaates des Européischen
Wirtschaftsraums bei einem von einer Aufsichtsbehérde eines Mitgliedstaates des Europaischen Wirtschaftsraums
zugelassenen und kontrollierten Kreditinstitut.

Art. 21 - Offentliche Starterfonds erfiillen die Anforderungen von Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetz-
buches in dem Mafle, wie es fiir die Gewahrung und Aufrechterhaltung der in dieser Bestimmung erwahnten
Steuererméfligung zugunsten der Anteilinhaber erforderlich ist.

Artikel 236 Absatz 1 des Gesetzes vom 19. April 2014 ist in diesem Zusammenhang nicht anwendbar.
B. Bestimmungen, die auf Teilfonds anwendbar sind, die keine Starterteilfonds sind

Art. 22 - Die Bestimmungen von Buchstabe B sind ausschliefllich anwendbar auf Teilfonds, die keine
Starterteilfonds sind.

Art. 23 - §1 - In Artikel 22 erwihnte Teilfonds investieren nach dem Grundsatz der Risikostreuung und gemafs
den Bestimmungen des vorliegenden Erlasses ausschliefSlich in die nachstehend erwéhnten Kategorien von Aktiva:

1. mindestens 70 Prozent ihrer Aktiva in die in Artikel 24 § 1 erwdhnten Kategorien von Aktiva,

2. hochstens 30 Prozent ihrer Aktiva in die Kategorien von Aktiva, die Organismen fiir gemeinsame Anlagen
offenstehen, die die Bedingungen der Richtlinie 2009/65/EG erfiillen.

In vorliegendem Paragraphen erwéhnte Anlagegrenzen sind anwendbar ab dem in der Satzung festgelegten
Zeitpunkt und spatestens zwei Jahre nach der Eintragung des Teilfonds in das in Artikel 200 des Gesetzes vom
19. April 2014 erwahnte Verzeichnis.

§ 2 - Teilfonds diirfen keine derivativen Finanzinstrumente zeichnen, in Artikel 24 § 1 Nr. 2 erwadhnte
Finanzinstrumente ausgenommen.

Art. 24 - § 1 - Teilfonds investieren nur in Aktiva, die in Artikel 23 § 1 Nr. 1 erwahnt sind, sofern sie einer der
folgenden Kategorien angehoren:

1. Wertpapiere wie in Artikel 2 Absatz 1 Nr. 31 Buchstabe a) und b) des Gesetzes vom 2. August 2002 erwihnt,
ausschliefllich in dem Mafe, wie sie von einer nicht notierten Gesellschaft ausgegeben worden sind, die in einem
Mitgliedstaat des Europdischen Wirtschaftsraums anséssig ist und kein Organismus fiir gemeinsame Anlagen ist,

2. Optionen und andere Anlagepapiere, die zum Erwerb oder zur Verduf8erung der in Nr. 1 erwéhnten Wertpapiere
berechtigen,

3. Kredite, die einer in Nr. 1 erwahnten Gesellschaft gewahrt werden. Die Laufzeit der gewéhrten Kredite darf die
Laufzeit des Teilfonds nicht iibersteigen.

§ 2 - Wird eine Gesellschaft, in die ein Teilfonds investiert hat, zu einer notierten Gesellschaft, kann sie fiir die
Anwendung des vorliegenden Artikels noch fiir einen Zeitraum von zwolf Monaten zugelassen werden.

Abschnitt 2 — Risikostreuung

Art. 25 - Anlagen Offentlicher Starterfonds miissen so diversifiziert sein, dass eine angemessene Streuung der
Investitionsrisiken gewdahrleistet ist.

In der Satzung offentlicher Starterfonds werden gegebenenfalls pro Teilfonds die Kriterien angegeben, die der
Fonds bei der Streuung der Aktiva verwendet. In der Satzung wird insbesondere der Hochstprozentsatz der
satzungsmafiigen Aktiva, den die Risikoposition des offentlichen Starterfonds oder eines seiner Teilfonds bei einer
selben Gegenpartei vertreten darf, bestimmt.

Diese Informationen sind ebenfalls im Prospekt oder Informationsdokument wie in Artikel 18 § 1 Buchstabe k) des
Gesetzes vom 16. Juni 2006 erwahnt aufgenommen.

Der Jahresbericht 6ffentlicher Starterfonds enthilt detaillierte Informationen in Bezug auf die Anwendung der so
ndher bestimmten Kriterien durch den offentlichen Starterfonds.

KAPITEL 7 — Sonstige Verpflichtungen und Verbotsbestimmungen

Art. 26 - § 1 - Von oOffentlichen Starterfonds gehaltene Beteiligungen werden in einem Zentralregister vermerkt,
das stindig fortgeschrieben wird.

Fiir jede Beteiligung werden im Register die Anzahl gehaltener Aktien oder Anteile, ihr Erwerbspreis, der
Prozentsatz, den der offentliche Starterfonds am Kapital der betreffenden Gesellschaft hdlt, und die in der
Vergangenheit in Bezug auf die Beteiligung getitigten Geschéfte vermerkt.

§ 2 - Offentliche Starterfonds diirfen weder Inhaberaktien noch dhnliche Wertpapiere halten.

Art. 27 - §1 - Im Rahmen der Portfolioverwaltung miissen offentliche Starterfonds und Verwaltungsgesellschaf-
ten alle erforderlichen Mafinahmen ergreifen, um die Gewédhrung und Aufrechterhaltung der in Artikel 145/26 des
Einkommensteuergesetzbuches erwédhnten Steuererméfligung zugunsten der Anteilinhaber zu gewahrleisten.

§ 2 - Erfiillt ein 6ffentlicher Starterfonds bei Ablauf eines Zeitraums von zwei Jahren nach Einzahlung der Einlage
nicht die Bedingungen von Artikel 145/26 § 2 Absatz 3 des Einkommensteuergesetzbuches, muss die Generalver-
sammlung spadtestens zwei Monate nach dem Ende des Zeitraums von zwei Jahren zusammentreten, um
gegebenenfalls in den fiir eine Satzungsidnderung vorgeschriebenen Formen iiber eine eventuelle Auflosung des
Etarterfonds und sonstige mogliche Mafinahmen, die auf der Tagesordnung der Generalversammlung stehen, zu

eraten.

Das Verwaltungsorgan rechtfertigt seine Vorschldge in einem Sonderbericht, der der Einberufung beigefiigt ist.
§ 3 - Im Falle einer Bildung von Teilfonds ist vorliegender Artikel ausschlieSlich auf Starterteilfonds anwendbar.
Art. 28 - Offentlichen Starterfonds ist es nicht erlaubt:

1. andere Wertpapiere als Namensanteile auszugeben,

2. Anleihen in gleich welcher Form aufzunehmen,

3. Sicherheiten oder personliche Garantien in gleich welcher Form zu gewéhren.

Art. 29 - Offentliche Starterfonds diirfen keine Leerverkiufe titigen und miissen jederzeit {iber eine ausreichende
Deckung verfiigen, um ihre Geschifte abwickeln zu konnen.
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Art. 30 - Offentlichen Starterfonds ist es verboten, sich an Ubernahmekonsortien zu beteiligen, aufler wenn die
betreffenden Verbindlichkeiten sich ausschliefllich auf Finanzinstrumente beziehen, die der offentliche Starterfonds
infolge des Geschifts selbst erwerben mochte.

Art. 31 - Offentliche Starterfonds diirfen keine Wertpz}fierleihen gewdhren oder aufnehmen und keine Riick-
iibertragungsvereinbarungen (repurchase agreements) schliefien oder andere Geschifte mit d&hnlichen wirtschaftlichen
Auswirkungen tétigen.

Art. 32 - Offentliche Starterfonds diirfen keine Aktionarsrechte an Gesellschaften besitzen, bei denen die Haftung
der Gesellschafter nicht auf ihre Einbringung beschrankt ist.

Art. 33 - Die Bestimmungen von Artikel 244 §§ 1 und 2 Absatz 1 zweiter Satz des Gesetzes vom 19. April 2014 sind
nicht anwendbar auf 6ffentliche Starterfonds, aufler in Bezug auf die in Artikel 23 § 1 Absatz 1 Nr. 2 erwdhnten Aktiva.

Art. 34 - Artikel 250 Absatz 1 des Gesetzes vom 19. April 2014 ist nicht anwendbar auf offentliche Starterfonds.

Offentliche Starterfonds arbeiten ein detailliertes Programm fiir eine geregelte Abtretung ihrer Aktiva im Hinblick
auf ihre Liquidation und die Auszahlung an die Anteilinhaber aus. Dieses Programm wird der FSMA spétestens ein
Jahr vor dem Ende der Laufzeit des offentlichen Starterfonds tibermittelt.

Bei Verlangerung der Laufzeit des 6ffentlichen Starterfonds wird der FSMA am Ende eines jeden Geschiftsjahres
eine aktualisierte Fassung des im vorhergehenden Absatz erwdhnten Programms {ibermittelt.

Im Falle einer Bildung von Teilfonds sind die Absidtze 2 und 3 ausschliellich auf die Teilfonds anwendbar.

Art. 35 - §1 - Der Prospekt oder das Informationsdokument wie in Artikel 18 § 1 Buchstabe k) des Gesetzes vom
16. Juni 2006 erwéhnt enthilt eine Beschreibung der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwdhnten
Regelung.

Sie enthalten auflerdem an hervorstechender Stelle folgenden Vermerk:

"Halt der offentliche Starterfonds die in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwdhnten Investiti-
onsverpflichtungen nicht ein, kann den Anlegern keine Steuerermifligung gewidhrt werden oder konnen sie
verpflichtet werden, die infolge ihrer Investition erhaltene Steuererméafligung ganz oder teilweise zuriickzuzahlen.”

§ 2 - Im Falle einer Bildung von Teilfonds, die keine Starterteilfonds sind, enthalten der Prospekt oder das
Informationsdokument wie in Artikel 18 § 1 Buchstabe k) des Gesetzes vom 16. Juni 2006 erwédhnt an hervorstechender
Stelle den Vermerk, dass die betreffenden Anteile nicht zu der in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches
erwédhnten Steuererméfiigung berechtigen.

§ 3 - Bekanntmachungen, Werbenachrichten und andere Unterlagen, die sich auf ein Angebot in Bezug auf einen
oOffentlichen Starterfonds oder einen seiner Teilfonds beziehen oder in denen ein solches Angebot angekiindigt oder
empfohlen wird, enthalten die in § 1 beziehungsweise § 2 erwahnte Information.

KAPITEL 8 — Ergebnisverwendung

Art. 36 - § 1 - Offentliche Starterfonds miissen nach Ausgleich des Verlustvortrags mindestens 80 Prozent des
Nettoertrags wie in § 2 bestimmt als Vergiitung des von den Anteilinhabern eingebrachten Kapitals ausschiitten.

§ 2 - Fiir die Anwendung des vorliegenden Artikels versteht man unter dem in Artikel 184 § 1 des Gesetzes vom
19. April 2014 erwéahnten Nettoertrag den Gewinn des Geschiftsjahres, unter Ausschluss der in der Er%ebnisrechnung
ausgewiesenen Wertminderungen, Riicknahmen von Wertminderungen und nicht verwirklichten Mehrwerte.

§ 3 - Die in § 1 vorgesehene Verpflichtung lasst die Anwendung der Bestimmungen der Artikel 617 bis 619 des
Gesellschaftsgesetzbuches unberiihrt.

TITEL III — Auf private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital anwendbare Bestimmungen

Art. 37 - Vorliegender Titel enthilt Bestimmungen, die spezifisch auf private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem
Kapital wie in Artikel 145/26 des Einkommensteuergesetzbuches erwahnt anwendbar sind.

Art. 38 - Private Kapitalanlagefonds mit fixem Kapital kénnen fiir die Rechtsform des privaten Kapitalanlage-
starterfonds mit fixem Kapital optieren. Sie werden dann in dieser Eigenschaft beim FOD Finanzen eingetragen.

Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital kommen sowohl den Bestimmungen des Gesetzes vom
19. April 2014 als auch den Bestimmungen des Kéniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 und den Bestimmungen des
vorliegenden Titels nach.

Art. 39 - Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital konnen unter den durch das Gesetz vorgesehenen
Bedingungen unterschiedliche Kategorien von Anteilen schaffen, von denen jede einem gesonderten Teil oder Teilfonds
ihres Vermogens entspricht.

Umfassen private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital Teilfonds, miissen sie vor Aufnahme der Tétigkeit
dieser Teilfonds deren Eintragung beim FOD Finanzen beantragen. Die Artikel 3 und 10 § 2 des Koniglichen Erlasses
vom 23. Mai 2007 sind entsprechend anwendbar auf jeden Teilfonds.

Private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital diirfen die Eintragung eines Teilfonds, der kein Starterteil-
fonds ist, nur beantragen, wenn sie zu diesem Zeitpunkt mindestens einen Starterteilfonds besitzen.

Bei der Eintragung gibt der private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital an, ob der betreffende Teilfonds
ein Starterteilfonds ist; die diesbeziiglich getroffene Wahl ist unwiderruflich.

Die Laufzeit der Teilfonds darf die Laufzeit des privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital nicht
iibersteigen.

Umfassen private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital verschiedene Teilfonds, muss die Buchhaltung fiir
jeden Teilfonds getrennt gefiihrt werden.

Art. 40 - Artikel 15 des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 ist nicht auf private Kapitalanlagestarterfonds mit
fixem Kapital anwendbar.

Geschifte fiir Rechnung des privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital oder einer seiner Tochtergesell-
schaften miissen im Jahresbericht insbesondere hinsichtlich ihres Interesses fiir den privaten Kapitalanlagestarterfonds
mit fixem Kapital und ihrer Vereinbarkeit mit der Anlagepolitik des Fonds gerechtfertigt werden und vom Kommissar
des privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital in seinem Bericht insbesondere hinsichtlich des marktkon-
formen Charakters ihrer Bedingungen kommentiert werden, wenn ein anderer Organismus fiir gemeinsame Anlagen,
dessen Verwaltung im Sinne von Artikel 3 Nr. 41 Buchstabe a) und b) des Gesetzes vom 19. April 2014 von derselben
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Person oder einer mit dieser Person verbundenen Person gewéhrleistet wird, direkt oder indirekt als Gegenpartei
auftritt oder anlisslich des Geschifts einen vermogensrechtlichen Vorteil erhilt.

Vorhergehender Absatz ist ebenfalls anwendbar im Falle von Geschiften, an denen mehrere Teilfonds eines selben
privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital beteiligt sind, wobei die Geschifte in diesem Fall hinsichtlich
ihres Interesses fiir die Anteilinhaber der betreffenden Teilfonds und hinsichtlich der Anlagepolitik dieser Teilfonds
gerechtfertigt sein miissen.

Art. 41 - Die Artikel 20, 21, 27 und 36 sind anwendbar auf:
1. private Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital, die keine Teilfonds gebildet haben, und
2. Starterteilfonds von privaten Kapitalanlagestarterfonds mit fixem Kapital.

TITEL IV — Abiinderungs- und Ubergangsbestimmungen

Art. 42 - In Artikel 12 § 1 Absatz 1 Buchstabe b) und c¢) des Koniglichen Erlasses vom 23. Mai 2007 wird die Zahl
”50.000” jeweils durch die Zahl ”100.000” ersetzt.

Art. 43 - Am Datum des Inkrafttretens des vorliegenden Erlasses bestehende private Kapitalanlagefonds mit
fixem Kapital behalten ungeachtet der durch Artikel 42 angebrachten Abdnderungen ihre Eintragung.

TITEL V — Ausfiihrung

Art. 44 - Der fiir Finanzen zustindige Minister, der fiir Wirtschaft und Verbraucher zustindige Minister und der
ftir Mittelstand und KMB zustidndige Minister sind, jeder fiir seinen Bereich, mit der Ausfithrung des vorliegenden
Erlasses beauftragt.

Gegeben zu Briissel, den 5. Médrz 2017

PHILIPPE

Von Konigs wegen:
Der Minister der Finanzen
J. VAN OVERTVELDT
Der Minister der Wirtschaft und der Verbraucher
K. PEETERS
Der Minister des Mittelstands und der KMB
W. BORSUS

Anlage zum Kéniglichen Erlass vom 5. Médrz 2017

Anlage A - Satzung des o6ffentlichen Starterfonds

Zusétzlich zu den nach dem Gesellschaftsgesetzbuch erforderlichen Informationen enthélt die Satzung mindestens
folgende Angaben:

- gegebenenfalls Gesellschaftsname und -sitz der Verwaltungsgesellschaft,

- Verfahren zur Bestellung und Abberufung der Verwaltungsgesellschaft und Mafsnahmen der o6ffentlichen
Bekanntmachung dieser Handlungen,

- gegebenenfalls Moglichkeit, gemaf3 Artikel 196/1 des Gesetzes vom 19. April 2014 unterschiedliche Kategorien
von Anteilen zu schaffen, von denen jede einem gesonderten Teil oder Teilfonds des Vermogens entspricht,

- im Falle einer Bildung von Teilfonds Verfahren, gemdfl dem Kosten dem gesamten Starterfonds und jedem
Teilfonds zugerechnet werden, und Verfahren, gemafs dem die Generalversammlung das Stimmrecht austibt, den
Jahresabschluss billigt und den Verwaltern und Kommissaren Entlastung gewéhrt,

- gegebenenfalls Vorhandensein von Kategorien von Anteilen, die geméaf§ Artikel 184 § 2 Nr. 1, 5 und/oder 6 des
Gesetzes vom 19. April 2014 geschaffen worden sind,

- Verbot, Sacheinlagen zu erhalten und vom Bezugsrecht der Aktiondre abzuweichen,

- Modalitidten des Bezugsrechts bereits vorhandener Anteilinhaber gemaff den Bestimmungen von Artikel 10
Absatz 2,

- Bedingungen, die im Falle einer Kapitalerhohung innerhalb des in Artikel 11 § 3 erwdhnten Zeitraums gelten,

- Verbot, Sachausschiittungen von Aktiva des offentlichen Starterfonds vorzunehmen,

- Beschreibung der Anlagepolitik, gegebenenfalls pro Teilfonds,

- Kriterien fiir die Streuung der Investitionsrisiken, gegebenenfalls pro Teilfonds,

- gegebenenfalls Zeitpunkt, ab dem die in Artikel 23 § 1 Absatz 2 angegebenen Investitionsgrenzen anwendbar
sind,

- Modalititen fiir Satzungsdnderungen,

- Weise, wie Anteilinhabern der Jahresbericht, der Bericht der Kommissare und der Jahresabschluss zur Verfiigung
gestellt werden,

- Vermerk des Endes der Laufzeit, des Liquidationsverfahrens, des Verfahrens zur Bestellung eines oder mehrerer
Liquidatoren und des Verfahrens zur Beendigung der Liquidation des Starterfonds oder des Teilfonds; Bedingungen
fiir eine Verldangerung der Laufzeit des offentlichen Starterfonds oder des Teilfonds gemaf3 Artikel 11 § 2,
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- Auflistung und Verfahren der Berechnung der Kosten, Aufwendungen und Provisionen zu Lasten der
Anteilinhaber.

Gesehen, um Unserem Erlass vom 5. Midrz 2017 iiber offentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarter-
fonds mit fixem Kapital beigefiigt zu werden

PHILIPPE

Von Konigs wegen:

Der Minister der Finanzen
J. VAN OVERTVELDT

Anlage zum Koniglichen Erlass vom 5. Méarz 2017
Anlage B - Jahresbericht des 6ffentlichen Starterfonds

Abschnitt 1

- Inventarwert der Anteile, der erhalten wird, indem die Aktiva des offentlichen Starterfonds durch die Anzahl der
ausgegebenen Anteile geteilt werden. Im Falle einer Bildung von Teilfonds wird der Inventarwert fiir jeden Teilfonds
berechnet,

- Kommentar zur Situation der Branchen, in die der offentliche Starterfonds investiert hat.

Abschnitt 2

- Zusammensetzung des Portfolios,

- detaillierte Informationen, gegebenenfalls pro Teilfonds, tiber die Einhaltung der in Artikel 145/26 des
Einkommensteuergesetzbuches vorgesehenen Bedingungen und Beschreibung der in diesem Zusammenhang
ergriffenen Mafinahmen,

- ndhere Angaben in Bezug auf die Geschifte, die der offentliche Starterfonds und die von ihm konsolidierten
Personen im abgelaufenen Geschiftsjahr getatigt haben, unter anderem einschliefilich einer Liste der Anlagegeschifte,
die im betreffenden Geschiftsjahr getatigt worden sind, wobei fiir jede Anlage Erwerbs- oder Verkaufspreis, Bewertung
und Anlagekategorie, zu der sie gezdhlt worden ist, angegeben wird,

- Inventar der Anderungen der Zusammensetzung des Portfolios,

- Informationen tiber die Investitionsstrategie, die der 6ffentliche Starterfonds im Geschiftsjahr angewandt hat und
in den folgenden Geschiftsjahren anwenden mochte,

- Finanzplan fiir jede neue Investition, die der offentliche Starterfonds im betreffenden Geschiftsjahr getétigt hat
und die mehr als 5 Prozent der Aktiva des offentlichen Starterfonds oder des betreffenden Teilfonds darstellt,

- spezifische Informationen und detaillierter Kommentar in Bezug auf bestehende Anlagen, die mehr als 5 Prozent
der Aktiva des offentlichen Starterfonds oder des betreffenden Teilfonds darstellen,

- bei Verlangerung der Laufzeit des 6ffentlichen Starterfonds oder des betreffenden Teilfonds Rechtfertigung der
vom Verwaltungsrat verfolgten Politik im Hinblick auf die Liquidation der Beteiligungen,

- detaillierte Informationen tiber die Anwendung der in der Satzung angegebenen Kriterien fiir die Risikostreuung
wiahrend des Geschiftsjahres.

Abschnitt 3

- chhtfertigung der Geschifte mit den in Artikel 15 § 1 erwdhnten Personen und Korperschaften gemafs Artikel 15
§§ 1 und 2,

- separater Vermerk der Vergiitungen, die der Verwaltungsgesellschaft, den Verwaltern, den Geschiftsfiihrern, den
Mitgliedern des Direktionsausschusses, den tatsachlichen Leitern und den Beauftragten fiir die tigliche Geschéftsfiih-
rung (i) der Verwaltungsgesellschaft und (ii) des offentlichen Starterfonds und (iii) den Verwaltern der geschéftsfiih-
renden juristischen Person des offentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschatt auf Aktien
angenommen hat, zuerkannt werden,

- Rechtfertigung aller Provisionen, Gebiihren und Kosten zu Lasten des offentlichen Starterfonds, die zu zahlen
sind infolge von Geschéften mit:

1. Finanzinstrumenten, die ausgegeben werden von (a) der Verwaltungsgesellschaft, der geschiftsfiihrenden
juristischen Person des oOffentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien
angenommen hat, oder (b) einer Gesellschaft, mit der der 6ffentliche Starterfonds, die Verwaltungsgesellschaft, die
geschiftsfiihrende juristische Person des oOffentlichen Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft
auf Aktien angenommen hat, oder die Verwalter, Geschéftsfiihrer, tatsdchlichen Leiter oder Beauftragten fiir die
tagliche Geschaftsfithrung des oOffentlichen Starterfonds, der geschiftsfithrenden juristischen Person des tffentlichen
Starterfonds, der die Rechtsform einer Kommanditgesellschaft auf Aktien angenommen hat, oder der Verwaltungsge-
sellschaft verbunden sind,

2. Anteilen an anderen Organismen fiir gemeinsame Anlagen, die direkt oder indirekt von der Verwaltungsge-
sellschaft oder anderen in Nr. 1 erwahnten Personen verwaltet werden,

- Kommentar zu den bedeutenden Richtlinien der Geschiftsfiihrungspolitik der Unternehmen, in denen der
offentliche Starterfonds oder seine Vertreter in den Geschéftsfiihrungsorganen vertreten sind. In diesem Kommentar
werden ausdriicklich die Félle angegeben, in denen der offentliche Starterfonds oder seine Vertreter die Artikel 523
und 524 des Gesellschaftsgesetzbuches angewandt haben,

- Politik in Bezug auf die Ausiibung der Stimmrechte gemafS Artikel 244 § 5 des Gesetzes vom 19. April 2014.

Gesehen, um Unserem Erlass vom 5. Méarz 2017 iiber o6ffentliche Starterfonds und private Kapitalanlagestarter-
fonds mit fixem Kapital beigefiigt zu werden

PHILIPPE

Von Konigs wegen:

Der Minister der Finanzen
J. VAN OVERTVELDT



